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Triani Trisnawati, 2020, Analisis Pengaruh Internal Cash Flow, Insider 
Ownership, Profitabilitas, Kesempatan Investasi, Pertumbuhan Penjualan 
dan Ukuran Perusahaan Terhadap Capital Expenditure Pada Perusahaan 
Property, Real Esatate and Building Construction Yang Terdaftar Di Bursa 
Efek Indonesia Tahun 2016-2018. 
 
 Penelitian ini bertujuan 1) untuk menganalisis pengaruh internal cash flow 
terhadap capital expenditure, 2) untuk menganalisis pengaruh insider ownership 
terhadap capital expenditure, 3) untuk menganalisis pengaruh profitabilitas 
terhadap capital expenditure, 4) untuk menganalisis pengaruh kesempatan 
investasi terhadap capital expenditure, 5) untuk menganalisis pengaruh 
pertumbuhan penjualan terhadap capital expenditure, 6) untuk menganalisis 
pengaruh ukuran perusahaan terhadap capital expenditure,7) untuk menganalisis 
pengaruh internal cash flow, insider ownership, proftabilitas, kesempatan 
investasi, pertumbuhan penjualan dan ukuran perusahaan terhadap capital 
expenditure. 
 Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif. Populasi penelitian yaitu 
seluruh perusahaan Property, Real Estate and Building Construction yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018.Jumlah sampel yang 
digunakan dalam penelitian yaitu 35 perusahaan yang diambil dengan 
menggunakan metode purposive sampling. Alat analisis dalam penelitian ini 
menggunakan analisis regresi linier berganda. 
 Kesimpulan dari penelitian ini adalah 1) terdapat pengaruh positif dan 
tidak signifikan Internal Cash Flow terhadap capital expenditure, 2) terdapat 
pengaruh positif dan tidak signifikan Insider Ownership terhadap capital 
expenditure, 3) terdapat pengaruh positif dan tidak signifikan Profitabilitas 
terhadap capital expenditure, 4) terdapat pengaruh positif dan tidak signifikan 
kesempatan investatsi terhadap capital expenditure, 5) terdapat pengaruh negatif 
dan tidak signifikan pertumbuhan penjualan terhadap capital expenditure 6) 
terdapat pengaruh positif dan signifikan ukuran perusahaan terhadap Capital 
Expenditure.7) terdapat pengaruh yang signifikan internal cash flow, insider 
ownership, profitabilitas, kesempatan investasi, pertumbuhan penjualan dan 
ukuran perusahaan terhadap capital expenditure pada perusahaan Property, Real 
Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2016-2018. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil 
dari alfa 0,05. 
 
Kata Kunci: Internal Cash Flow, Insider Ownership, Profitabilitas, 
 Kesempatan Investasi, Pertumbuhan Penjualan, Ukuran 







     ABSTRACT 
 
 
Triani Trisnawati, 2020, Analysis of the Effect of Internal Cash Flow, Insider 
Ownership, Profitability, Investment Opportunities, Sales Growth and Firm Size 
to Capital Expenditure in Property Companies, Real Estate and Building 
Construction  Listed on the Indonesia Stock Exchange in 2016-2018. 
 
 This study aims 1) to analyze the effect of internal cash flow on capital 
expenditure, 2) to analyze the effect of insider ownership on capital expenditure, 
3) to analyze the effect of profitability on capital expenditure, 4) to analyze the 
effect of investment opportunities on capital expenditure, 5) to analyze the effect 
of sales growth on capital expenditure, 6) to analyze the effect of company size on 
capital expenditure, 7) to analyze the effect of internal cash flow, insider 
ownership, profitability, investment opportunities, sales growth and company size 
on capital expenditure. 
 This research uses quantitative methods. The research population is all 
Property, Real Estate and Building Construction companies listed on the 
Indonesia Stock Exchange in 2016-2018. The number of samples used in the study 
are 35 companies taken using the purposive sampling method. The analytical tool 
in this study uses multiple linear regression analysis. 
 The conclusions of this study are 1) there is a positive and insignificant 
influence Internal Cash Flow on capital expenditure, 2) there is a positive and 
insignificant influence Insider Ownership on capital expenditure, 3) there is a 
positive and insignificant influence Profitability on capital expenditure, 4) there is 
positive and insignificant influence of investment opportunities on capital 
expenditure, 5) there is a negative and insignificant effect on sales growth on 
capital expenditure 6) there is a positive and significant effect on company size on 
Capital Expenditure.7) there is a significant influence on internal cash flow, 
insider ownership, profitability, investment opportunities, sales growth and 
company size to capital expenditure on Property, Real Estate and Building 
Construction companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2016-2018. 




Keyword: Internal Cash flow, Insider Ownership,Profitability, Investment 
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A. Latar Belakang Masalah  
Pasar modal Indonesia mempunyai fungsi dan peranan yang sangat 
penting dalam mengembangkan perekonomian nasional. Pasar modal 
diharapkan  mampu  meningkatkan sumber pendanaan  perusahaan bagi 
pembangunan  nasional melalui penjualan saham-saham perusahaan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sumber dana yang diperoleh akan 
digunakan oleh perusahaan untuk keputusan investasi, yaitu sebagai 
pengeluaran modal. Yang menjadi fokus bagi manajemen keuangan yaitu 
menentukan sumber dana yang telah diperoleh untuk kegiatan operasi dan 
pengembangan perusahaan. Dalam melakukan keputusan pengeluaran 
modal, manajemen  harus berpedoman pada tujuan utama perusahaan yaitu 
meningkatkan kemakmuran pemegang saham. 
Pemindahan ibu kota negara Indonesia ke Kalimantan Timur 
tentunya memberikan dampak positif ekonomi jangka panjang karena akan 
meningkatkan peluang bisnis terutama pada sektor  properti dan sektor  
konstruksi. Dimana pemindahan ibu kota negara ini akan meningkatkan 
investasi riil di Kalimantan Timur sebesar 47,7 persen, di Pulau 
Kalimantan sendiri yaitu akan meningkat sebesar 34,5 persen, sementara 
investasi riil di Indonesia akan meningkat mencapai 5 persen (Bappenas, 





karakteristik cepat berubah. Perpindahan ibu kota Indonesia ke Kalimantan 
Timur menyebabkan kenaikan harga properti, harga tanah di Kalimantan 
Timur akan cenderung naik dan permintaan tanah akan semakin 
bertambah seiring dengan pertambahan jumlah penduduk serta 
bertambahnya kebutuhan manusia akan tempat tinggal, perkantoran, pusat 
pembelanjaan dan lain-lain.  
Hal ini mengakibatkan peningkatan pengeluaran modal perusahaan 
untuk membiayai tambahan asset yang diperlukan guna mendukung 
pertumbuhan penjualan perusahaan untuk memenuhi permintaan akan  
kebutuhan properti dan konstruksi masyarakat. Secara ekonomi mikro, 
pengeluaran modal penting karena besarnya tingkat pengeluaran  modal 
akan mempengaruhi keputusan-keputusan produksi yang akan dibuat oleh 
perusahaan (Adi, 2013). Pengeluaran modal (capital expenditure) 
merupakan setiap pengeluaran yang memberikan manfaat jangka panjang. 
Pengeluaran ini tidak langsung dalam perhitungan sebagai harga pokok 
dan pengeluaran usaha pada periode tersebut, sehingga pengeluaran ini 
tidak bisa dianggap sebagai biaya untuk periode yang bersangkutan. 
Pecking order theory menggambarkan hierarki perencanaan dana 
perusahaan, dimana tingkat pembiayaan dimulai dari laba ditahan 
perusahaan kemudian hutang, diikuti dengan pembiayaan ekuitas pihak 
eksternal. Berdasarkan pecking order theory manajer akan cenderung 





(Hamidi, 2003). Sehingga semakin besar internal cash flow maka semakin 
besar juga capital expenditure perusahaan. 
Internal cash flow merupakan aliran kas yang dihasilkan dari 
kegiatan operasi perusahaan setelah pembayaran bunga dan pajak (Farida, 
2016). Internal cash flow dibentuk atau dihasilkan sendiri didalam 
perusahaan yang berasal dari keuntungan ditahan atau laba ditahan dan 
penyusutan atau depresiasi. Yang menjadi penyebab konflik adalah 
internal cash flow dan pengeluaran modal, dengan menyatakan bahwa 
kecenderungan para manajer mempertahankan dan menginvestasikan 
kembali porsi pendapatan yang lebih besar dibandingkan kepentingan para 
pemegang saham. Dimana ketergantungan internal cash flow untuk 
membiayai capital expenditure merupakan suatu perwujudan dari tindakan 
para manajer dalam melaksanakan kepentingan mereka yang dalam hal ini 
merugikan kepentingan para pemegang saham. 
Penggunaan internal cash flow yang berlebihan dalam 
pengambilan keputusan pengeluaran modal yang mempunyai tujuan untuk 
kepentingan pribadi manajer dilakukan oleh manajer yang mempunyai 
tingkat kepemilikan (insider ownership) yang relatif lebih kecil dari saham 
perusahaan. Insider ownership merupakan proporsi kepemilikan atas 
saham  perusahaan yang dimiliki oleh insider (pihak didalam perusahaan) 
(Hidayanti, 2012). Semakin besar proporsi kepemilikan atas saham oleh 
insider memproyeksikan bahwa modal yang dimiliki oleh perusahaan , 





ownership dapat menimbulkan manfaat, namun disisi lain juga dapat 
menimbulkan biaya bagi perusahaan yang bersangkutan, karena insider 
ownership tersebut akan memberikan dampak pada perilaku pihak 
manajer. Kepemilikan saham mempunyai pengaruh pada perusahaan yang 
meliputi dewan direktur, komisaris dan pegawai. Manajer akan dipaksa 
menanggung risiko oleh para pemilik manajerial dalam suatu perusahaan 
sebagai konsekuensi apabila mereka melakukan kesalahan dalam 
pengambilan keputusan, hal tersebut akan membuat manajer semakin 
berhati-hati dalam menentukan hutang perusahaan. 
Dalam pengeluaran modal untuk pembiayaan asset tentunya 
perusahaan akan berusaha untuk dapat bersaing dengan perusahaan 
lainnya, dan hal itu dapat diukur dari profitabilitas suatu perusahaan. 
Profitabilitas merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan 
untuk menghasilkan laba perusahaan tiap tahunnya. Hal ini ditunjukkan 
oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi suatu 
perusahaan. Profitabilitas merupakan salah satu faktor yang 
mempengaruhi manajer dalam  memutuskan pengeluaran modal.  Semakin 
tinggi profit yang diperoleh maka semakin tinggi pengeluaran modal 
(Sartono, 2001). Intensitas pengeluaran modal didefinisikan sebagai rasio 
antara asset tetap seperti peralatan, mesin dan berbagai properti lainnya 
terhadap total asset. Rasio ini menggambarkan seberapa besar asset 
perusahaan yang diinvestasikan dalam bentuk asset tetap untuk 





Perusahaan yang mempunyai tingkat profitabilitas baik, 
mempunyai kesempatan besar untuk berkembang melalui kesempatan 
investasi. Kesempatan  investasi merupakan peluang bagi perusahaan 
dalam melaksanakan penanaman modal terhadap aktiva tetap, dengan 
memiliki harapan untuk menerima pendapatan dimasa yang akan datang 
(Farida, 2016).  Ketika sebuah perusahaan mempunyai banyak kesempatan 
investasi yang menguntungkan, maka hal tersebut akan mendapatkan 
tujuan risiko pembayaran yang rendah. Sebaliknya, jika suatu perusahaan 
mempunyai peluang investasi yang menguntungkan sangat rendah, maka 
terjadi kemungkinan mempercepat atau menunda proyek tersebut. 
Pertumbuhan  penjualan merupakan persepsi tentang peluang 
bisnis yang tersedia di pasar yang harus diambil oleh perusahaan (Farida, 
2016). Setiap perusahaan mempunyai harapan sendiri tentang 
pertumbuhan penjualan dari produk yang dihasilkan oleh perusahaan 
tersebut. Suatu perusahaan berupaya menghasilkan produk yang 
dibutuhkan oleh pasar dengan kualitas yang baik sehingga akan 
meningkatkan volume penjualan dengan tujuan untuk memperoleh laba 
atau keuntungan, dimana laba atau keuntungan tersebut akan digunakan 
kembali untuk menutup semua biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan.  
Ukuran perusahaan merupakan suatu nilai yang dapat 
mengklasifikasikan besar kecilnya perusahaan berdasarkan total aktiva dan 
log size. Ukuran perusahaan dapat dinyatakan dalam total aktiva, 





yang patut dipertimbangkan karena semakin besar ukuran perusahaan 
maka akan membutuhkan dukungan sumber dana yang besar pula, 
sehingga dapat mengakibatkan tingkat pembelanjaan modal menjadi 
menjadi semakin tinggi. Demikian juga berlaku sebaliknya, semakin kecil 
ukuran perusahaan maka tingkat pembelanjaan modalnya semakin rendah . 
Ukuran perusahaan merupakan cerminan total asset yang dimiliki oleh 
suatu perusahaan. Ukuran perusahaan yang semakin besar, maka semakin 
besar pula asset yang dimiliki perusahaan. Semakin besar ukuran 
perusahaan akan mempengaruhi keputusan manajemen dalam 
pengambilan keputusan mengenai pendanaan apa yang akan digunakan 
oleh perusahaan supaya keputusan pendanaan yang diambil dapat 
mengoptimalkan nilai perusahaan.  
Alasan penulis meneliti Capital Expenditure Perusahaan dengan 
menggunakan variabel Internal Cash Flow, Insider Ownership, 
Profitabilitas, Kesempatan Investasi, Pertumbuhan Penjualan dan Ukuran 
Perusahaan karena pengambilan keputusan Capital Expenditure suatu 
perusahaan merupakan salah satu penentu pembentukan dana yang akan 
diinvestasikan dalam bentuk asset yang menjadi salah satu indikator 
kinerja suatu perusahaan. Berdasarkan pada uraian latar belakang yang 
dikemukakan diatas, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian 
dengan judul : “Analisis Pengaruh Internal Cas Flow, Insider Ownership, 
Profitabilitas, Kesempatan Investasi, Pertumbuhan Penjualan dan Ukuran 





Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2016-2018”. 
 
B. Rumusan Masalah  
Berdasarkan latar belakang diatas, maka dapat disajikan rumusan 
masalah sebagai berikut : 
1. Apakah internal cash flow berpengaruh terhadap capital expenditure 
pada perusahaan property, real estate and building construction yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018? 
2. Apakah insider ownership berpengaruh terhadap capital expenditure 
pada perusahaan property, real estate and building construction yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018? 
3. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap capital expenditure pada 
perusahaan property, real estate and building construction yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018? 
4. Apakah kesempatan investasi berpengaruh terhadap capital 
expenditure pada perusahaan property, real estate and building 
construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia  tahun 2016-2018? 
5. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap capital 
expenditure pada perusahaan property, real estate and building 





6. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh  terhadap capital expenditure 
pada perusahaan property, real estate and building construction yang 
terdaftar di Busa Efek Indonesia tahun 2016-2018? 
7. Apakah internal cash flow, insider ownership, profitabilitas, 
kesempatan investasi, pertumbuhan penjualan dan ukuran perusahaan 
secara simultan berpengaruh terhadap capital expenditure pada 
perusahaan property, real estate and building construction yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018? 
 
C. Tujuan dan Manfaat Penelitian  
1. Tujuan Penelitian 
Penelitian ini bertujuan untuk : 
a. Untuk menganalisis pengaruh internal cash flow terhadap capital 
expenditure pada perusahaan property, real estate and building 
construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-
2018. 
b. Untuk menganalisis pengaruh insider ownership terhadap capital 
expenditure pada perusahaan property, real estate and building 
construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-
2018. 
c. Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap capital 





construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-
2018. 
d. Untuk menganalisis pengaruh kesempatan investasi terhadap 
capital expenditure pada perusahaan property, real estate and 
building construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2016-2018. 
e. Untuk menganalisis pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap 
capital expenditure pada perusahaan property, real estate and 
building construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2016-2018. 
f. Untuk menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap capital 
expenditure pada perusahaan property, real estate and building 
construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-
2018. 
g. Untuk menganalisis pengaruh internal cash flow, insider 
ownership, profitabilitas, kesempatan investasi, pertumbuhan 
penjualan dan ukuran perusahaan terhadap capital expenditure 
secara simultan pada perusahaan property, real estate and building 









2. Manfaat Penelitian 
a. Secara teoritis 
1) Bagi Perusahaan, dapat memberikan kontribusi kepada 
perusahaan dalam pengambilan keputusan capital expenditure 
dengan mempertimbangkan unsur internal cash flow, insider 
ownership, profitabilitas, kesempatan investasi, pertumbuhan 
penjualan dan ukuran perusahaan. 
2) Bagi Peneliti, dapat memberikan wawasan dan pengalaman 
akademis mengenai teori capital expenditure perusahaan. 
3) Bagi Pembaca, dapat menjadi referensi mengenai teori capital 
expenditure yang dapat dijadikan bahan pertimbangan dalam 
penulisan skripsi selanjutnya.  
b. Secara Praktis 
1) Bagi calon investor, penelitian ini diharapkan dapat menjadi 
bahan pertimbangan bagi calon investor dalam melakukan 
investasi saham di suatu perusahaan dengan memperhatikan 
unsur capital expenditure perusahaan. 
2) Bagi investor, penelitian ini diharapakan dapat memberikan 
kontribusi kepada investor dalam pengambilan keputusan 
mengenai capital expenditure yang akan dilakukan perusahaan 
dengan mempertimbangkan unsur internal cash flow, insider 
ownership, profitabilitas, kesempatan investasi, pertumbuhan 








A. Landasan Teori 
Laporan keuangan yaitu laporan yang menunjukkan kondisi 
keuangan perusahaan pada saat ini atau dalam suatu periode tertentu 
(Kasmir, 2015:7).  Kondisi keuangan perusahaan saat ini yaitu merupakan 
kondisi dimana keadaan  keuangan perusahaan pada tanggal tertentu dan 
periode tertentu. Biasanya laporan keuangan dibuat tiap periode seperti 
laporan keuangan triwulan atau dalam bentuk laporan keuangan tahunan. 
Sudah menjadi kewajiban perusahaan untuk membuat dan melaporkan 
keuangan perusahaan pada suatu periode tertentu sehingga dapat dianalisis 
kondisi dan posisi keuangan saat ini. 
Laporan keuangan sangatlah penting bagi pihak-pihak tertentu 
yang berkepentingan terhadap perusahaan, dimana laporan keuangan 
disusun dengan tujuan untuk menyediakan informasi yang menyangkut 
posisi keuangan, kinerja dan perubahan posisi keuangan suatu 
peruusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam 
pengambilan keputusan ekonomi. Informasi yang disajikan dalam laporan 
keuangan bersifat umum yang digunakan untuk melakukan evaluasi atas 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas dan setara kas.  
Penggunaan laporan keuangan bersama dengan laporan lainnya akan 





dalam menghasilkan aliran kas masa mendatang yang positif, kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajibannya dan membayar dividen, 
kebutuhan perusahaan akan pendanaan eksternal, alasan terjadinya 
perbedaan-perbedaan antara laba bersih perusahaan dengan penerimaan  
dan pengeluaran lainnya serta aspek kas dan setara kas dari transaksi 
investasi dan pendanaan selama selama periode tertentu. 
Pihak-pihak yang berkepentingan dalam laporan  keuangan yaitu 
pemilik perusahaan, kreditor, investor, manajer, karyawan, para pemegang 
saham (shareholders), pelanggan, pemasok dan pemerintah. Laporan 
keuangan menggambarkan  pos-pos keuangan perusahaan yang diperoleh 
dalam  satu  periode. Laporan keuangan yang lengkap biasanya meliputi 
neraca (menggambarkan informasi posisi keuangan), laporan laba rugi 
(menggambarkan informasi kinerja), laporan perubahan posisi keuangan, 
catatan atas laporan keuangan dan laporan arus kas. 
 
1. Internal Cash Flow 
Internal cash flow  merupakan aliran kas perusahaan pada periode 
tertentu yang diproksi oleh keuntungan bersih perusahaan setelah 
pembayaran bunga dan pajak (Sartono, 2001). Komponen ini menjadi 
penentu penting bagi suatu perusahaan dalam melakukan capital 
expenditure apabila perusahaan mengandalkan  penggunaan sumber dana 
internal dalam melakukan kegiatan investasi. Arus kas suatu perusahaan 





kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas dan setara kas, dan 
menilai kebutuhan perusahaan untuk menggunakan arus kas tersebut.  
Laporan arus kas yaitu sebuah catatan yang melaporkan 
penerimaan kas, pengeluaran kas dan perubahan bersih kas, baik yang 
berasal dari aktivitas operasi, investasi maupun pendanaan (Prastowo, 
2015:29). Informaasi tersebut dapat membantu menunjukkan bagaimana 
sebuah perusahaan yang melaporkan kerugian tetap dapat membeli aktiva 
tetap atau membayar diividen. 
 Laporan arus kas merupakan laporan yang menunjukkan arus 
masuk dan arus kas keluar di perusahaan (Kasmir, 2015:9). Yang termasuk 
kedalam arus kas masuk yaitu pendapatan atau pinjaman dari pihak lain, 
sedangkan yang termasuk kedalam arus kas keluar yaitu biaya-biaya yang 
dikeluarkan perusahaan. 
Arus kas merupakan hal penting bagi setiap perusahaan dan 
fundamental bagi eksistensi sebuah perusahaan, dimana arus kas mampu 
menunjukkan dapat tidaknya sebuah perusahaan membayar apa yang 
menjadi kewajibannya dalam suatu periode tertentu. Dimana tujuan arus 
kas yaitu memberikan informasi kepada para pengguna mengenai 
penerimaan dan pembayaran kas perusahaan selama periode tertentu  serta 
memberikan informasi mengenai efek kas dari kegiatan investasi, 
pendanaan dan operasi perusahaan selama periode tertentu. Dalam 
perusahaan arus kas dibagi menjadi 3 bagian yaitu aliran kas dari aktivitas 





Arus kas aktivitas operasi (operating activities) yaitu aktivitas 
penghasilan utama pendapatan perusahaan dan aktivitas lain yang bukan 
merupakan aktivitas investasi dan pendanaan. Arus kas dari aktivitas 
operasi berupa penerimaan kas dari penjualan barang dagangan, 
pendapatan royalti, pendapatan bunga dan dividen, pembayaran kepada 
pemasok barang dan jasa, pembayaran gaji karyawan, pembayaran bunga, 
pembayaran pajak dan biaya-biaya lainnya. Arus kas aktivitas investasi 
(investing activities) merupakan perolehan dari aktiva jangka panjang dan 
investasi yang tidak termasuk dalam setara kas. Arus kas dari aktivitas 
investasi berupa penjualan aktiva tetap, penjualan investasi jangka 
panjang, pembelian aktiva tetap dan pembelian investasi jangka panjang. 
Sedangkan arus kas  aktivitas pendanaan (financing activities) merupakan 
aktivitas yang mengakibatkan perubahan kewajiban jangka panjang dan 
modal dari suatu perusahaan. Arus kas dari aktivitas pendanaan berupa 
penerbitan saham baru, penerbitan jangka panjang, pembayaran dividen, 
penarik kembali saham dan pembayaran hutang jangka panjang. 
Laporan arus kas adalah laporan keuangan yang memperlihatkan 
penerimaan kas dan pengeluaran kas suatu perusahaan selama satu periode 
waktu (Sudana, 2015:20). Arus kas dari aktiva perusahaan merupakan 
jumlah arus kas untuk kreditor dan arus kas untuk pemegang saham. Arus 
kas untuk kreditor adalah bunga yang dibayarkan dikurangi dengan 
pinjaman baru bersih. Sedangkan arus kas untuk pemegang saham adalah 





Laporan arus kas disusun dengan tujuan untuk memberikan 
informasi historis mengenai perubahan kas dan setara kas dari suatu 
perusahaan, dengan mengklasifikasikan arus kas berdasarkan aktivitas 
operasi, investasi dan pendanaan selama periode akuntansi tertentu. 
Apabila digunakan bersama dengan laporan keuangan lainnya, laporan 
arus kas mempunyai kegunaan memberikan informasi untuk (Prastowo, 
2015:29): 
a. Mengetahui perubahan aktiva bersih, struktur keuangan dan 
kemampuan mempengaruhi arus kas. 
b. Menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas dan setara 
kas. 
c. Mengembangkan model untuk menilai dan membandingkan nilai 
sekarang arus kas masa depan dar berbagai perusahaan. 
d. Dapat menggunakan informasi arus kas historis sebagai indikator 
jumlah waktu dan kepastian arus kas masa depan. 
e. Meneliti kecermatan taksiran arus kas masa dan dengan menentukan 
hubungan antara profitabilitas dan arus kas bersih serta dampak 
perubahan harga. 
Ada dua metode yang dapat digunakan dalam penyusunan laporan 
aliran kas, yaitu metode langsung dan metode tidak langsung (Hanafi, 
2018:59). Metode langsung adalah metode yang hanya terdiri atas arus kas 
operasi yang dikelompokkan menjadi dua kategori yaitu penerimaan kas 





menentukan dan menyajikan jumlah arus kas bersih yang sama dari 
aktivitas operasi dapat dilakukan dengan menyesuaikan laba bersih 
berbasis akrual dengan perubahan aktiva atau utang lancar yang berkaitan. 
Metode yang biasa digunakan yaitu metode tidak langsung, dimana dalam 
metode ini laba bersih ditaruh pada baris pertama kemudian penyesuaian 
dilakukan terhadap laba bersih sebagai berikut : 
a. Untuk menghilangkan sejumlah tertentu (seperti depresiasi) yang 
dimasukkan dalam laba bersih tetapi tidak melibatkan aliran kas masuk 
atau keluar pada aktivitas operasi. 
b. Untuk memasukkan perubahan-perubahan dalam aktiva lancar (selain 
kas) dan utang lancar yang berkaitan dengan siklus operasi perusahaan 
yang mempengaruhi aliran kas yang berbeda dengan laba bersih. 
 
2. Insider Ownership 
Insider ownership merupakan proporsi kepemilikan saham 
manajerial seperti direktur dan komisaris dalam suatu perusahaan (Farida, 
2016). Besar kecilnya jumlah saham yang dimiliki oleh manajer maupun 
direktur dalam suatu perusahaan sering kali menjadi pertimbangan dalam 
proses pengambilan keputusan mengenai pengeluaran modal.  
Kepemilikan manajerial adalah situasi dimana manajer memiliki 
saham perusahaan atau dengan kata lain manajer tersebut sekaligus 
sebagai pemegang saham perusahaan (Christiawan, 2007). Kondisi 





perusahaan tanpa kepemilikan manajerial. Perusahaan dengan kepemilikan 
manajerial, manajer yang sekaligus pemegang saham tentunya akan 
menselaraskan kepentingannya sebagai manajer dengan kepentingannya 
sebagai pemegang saham, sehingga akan lebih berhati-hati dalam 
melakukan keputusan pendanaan. Sementara dalam perusahaan tanpa 
kepemilikan manajerial, manajer yang bukan pemegang saham 
kemungkinan akan mementingkan kepentingan pribadi. 
Insider ownership didefinisikan sebagai persentase suara ayng 
berkaitan dengan saham dan option yang dimiliki oleh manajer dan direksi 
suatu perusahaan (Sartono, 2001). Dalam laporan keuangan kondisi ini 
ditunjukkan dengan besarnya presentase kepemilikan saham perusahaan 
yang dimiliki oleh manajer maupun direktur.  
Manajer yang kepemilikan sahamnya pada perusahaan kurang dari 
seratus persen akan mendapatkan insentif dan kesempatan melakukan 
tindakan yang menguntungkan bagi kepentingan dirinya serta 
mengesampingkan keuntungan pemilik lain. Insentif tersebut muncul 
karena manajer menikmati keuntungan non finansial dari tindakan 
pengambilan keputusan yang mengesampingkan pemaksimalan nilai, 
tanpa harus menanggung beban finansial yang mungkun terjadi. 
Perbedaan kepentingan antara manajer dan pemegang saham yang 
menyebabkan munculnya perbedaan preferensi antara manajer dan 
pemegang saham  mengarah pada penggunaan beberapa mekanisme untuk 





expenditure dipengaruhi oleh pertimbangan atau kebijaksanaan yang 
dilakukan oleh pihak manajemen dan rencana kompensasi berdasarkan 
insentif yang digunakan untuk mengupayakan keselarasan kepentingan 
manajer dan pemegang saham. 
 
3. Profitabilitas  
Rasio profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk menilai 
kemampuan  perusahaan dalam memperoleh laba atau keuntungan 
(Kasmir, 2015:196). Selain untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 
memperoleh laba atau keuntungan, rasio profitabilitas juga dapat 
digunakan untuk mengukur tingkat efektivitas manajemen dalam suatu 
perusahaan. 
Rasio profitabilitas yaitu rasio-rasio yang menunjukkan hasil akhir 
dari sejumlah kebijaksanaan dan keputusan-keputusan (profit margin on 
sales, return on total assets, return on net worth dan lain sebagainya) 
(Riyanto, 2010:331). Tujuan yang ingin dicapai oleh suatu perusahaan 
yaitu untuk memperoleh laba atau keuntungan yang maksimal, dengan 
memperoleh laba yang maksimal maka perusahaan dapat berbuat banyak 
bagi kesejahteraan pemilik, karyawan serta meningkatkan mutu produk 
dan melakukan investasi baru.  
Penggunaan rasio profitabilitas dapat dilakukan dengan 
menggunakan perbandingan antara berbagai komponen yang ada di dalam 





rugi. Pengukuran rasio profitabilitas ini dapat dilakukan dalam beberapa 
periode operasi suatu perusahaan. Tujuannya yaitu supaya mengetahui 
perkembangan perusahaan dalam rentang waktu tertentu, apakah 
mengalami penurunan atau mengalami kenaikan  sekaligus mencari 
penyebab dari perubahan tersebut. Hasil dari pengukuran dapat dijadikan 
alat untuk mengevaluasi kinerja manajemen dalam suatu perusahaan 
selama periode tertentu, apakah mereka telah bekerja secara efektif dan 
efisien atau tidak. 
Dalam penggunaan rasio profitabilitas baik untuk perusahaan yang 
bersangkutan maupun untuk pihak luar perusahaan mempunyai beberapa 
tujuan yaitu: 
a. Perusahaan dapat mengukur atau menghitung laba yang diperoleh 
perusahaan dalam satu periode tertentu. 
b. Perusahaan dapat menilai perbandingan laba yang diperoleh 
perusahaan pada tahun sebelumnya dengan tahun sekarang. 
c. Perkembangan laba atau keuntungan perusahaan dari waktu ke waktu 
dapat dihitung. 
d. Perusahaan dapat menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan 
menggunakan modal sendiri. 
e. Perusahaan dapat mengukur produktivitas dari seluruh dana 
perusahaan yang digunakan untuk proses produksi baik modal 





Rasio profitabilitas terbagi menjadi beberapa jenis rasio, masing-
masing jenis rasio profitabilitas dapat digunakan untuk menilai serta 
mengukur posisi keuangan perusahaan dalam suatu periode tertentu 
(Sudana, 2015:25). Penggunaan rasio profitabilitas secara keseluruhan 
atau sebagian tergantung dari kebijakan masing-masing manajemen.  
Dalam praktiknya, jenis-jenis ratio profitabilitas yang dapat digunakan 
yaitu sebagai berikut: 
a. Return On Assets (ROA)  
Penilaian kemampuan suatu perusahaan dalam menggunakan seluruh 
aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak dapat 
diukur menggunakan Return On Assets. Dimana tingkat efisiensi suatu 
perusahaan dalam menggunakan aktiva ditunjukkan oleh semakin 
besarnya ROA yang dihasilkan oleh perusahaan.  
b. Return On Equity (ROE)  
Kemampuan suatu perusahaan dalam menggunakan modal sendiri 
untuk menghasilkan laba setelah pajak dapat diukur menggunakan 
Return On Equity. Dimana tingkat efisiensi suatu perusahaan dalam 
menggunakan modal ditujukkan oleh besarnya ROE yang dihasilkan 
oleh perusahaan. 
c. Profit Margin Ratio  
Kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba dengan 
menggunakan penjualan yang dicapai oleh perusahaan dapat diukur 





Margin Ratio suatu perusahaan maka semakin efisien perusahaan 
tersebut dalam menjalankan kegiatan operasi perusahaan. 
d. Basic Earning Power  
Kemampuan suatu perusahaan dalam menggunakan total aktiva yang 
dimiliki oleh suatu perusahaan untuk menghasilkan laba sebelum 
bunga dan pajak dapat menggunakan rasio Basic Earning Power. 
Suatu perusahaan dikatakan efektif dan efisien dalam mengelolah 
seluruh aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba sebelum bunga 
dan pajak ditunjukkan dengan semakin tingginya rasio Basic Earning 
Power perusahaan tersebut. 
Selain tujuaan, penggunaan rasio profitabilitas dalam suatu 
 perusahaan  juga mempunyai beberapa manfaat yaitu : 
a. Perusahaan dapat mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh 
dalam satu periode. 
b. Perusahaan dapat mengetahui posisi laba perusahaan antara tahun 
sebelumnya dengan tahun sekarang. 
c. Perusahaan dapat mengetahui perkembangan laba dari waktu ke 
waktu. 
d. Perusahaan dapat mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak 
dengan menggunakan modal sendiri. 
e. Perusahaan dapat mengetahui produktivitas dari seluruh dana 






Selain rasio yang sudah dijelaskan diatas ada beberapa jenis rasio 
profitabilitas yang dapat digunakan yaitu (Kasmir,2015:199): 
a. Profit Margin (Profit Margin On Sales) 
Suatu perusahaan dapat menggunakan rasio profit margin untuk 
mengukur besarnya margin laba atas penjualan. Pengukuran rasio ini 
dapat dilakukan dengan membandingkan laba bersih setelah pajak 
dengan penjualan bersih. 
b. Return On Investment (ROI) 
Untuk mengetahui hasil dari jumlah aktiva yang digunakan dalam 
suatu perusahaan untuk mencapai efektivitas manajemen dalam 
mengelola investasinya dapat menggunakan rasio return on investment. 
c. Return On Equity (ROE) 
Suatu perusahaan dapat mengukur efisiensi penggunaan modal sendiri 
untuk memperoleh besarnya laba bersih sesudah pajak dengan 
menggunakan rasio return on equity. 
d. Laba per lembar saham 
Untuk mengukur keberhasilan suatu manajemen perusahaan dalam 
mencapai keuntungan bagi kesejahteraan pemegang saham dapat 
menggunakan laba per lembar saham. 
 
4. Kesempatan Investasi  
Investasi yaitu penundaan konsumsi sekarang untuk dimasukkan 





Dengan adanya aktiva yang produktif, penundaan konsumsi sekarang 
untuk diinvestasikan ke aktiva yang produktif tersebut akan meningkatkan 
utiliti total. 
Investasi merupakan setiap kegiatan yang hendak menanamkan 
uang dengan aman (Simarmata, 1984:155). Tetapi dalam kebiasaan umum, 
pembicaraan pengertian investasi dikaitkan dengan penggunaan uang bagi 
peningkatan kapasitas sitem produksi atau dengan kata lain peningkatan 
asset kapital , misalnya pembelian sistem produksi dalam bentuk mesin-
mesin dan peralatan, pabrik atau gedung  untuk kebutuhan tersebut. 
Investasi yang dilakukan ke dalam aktiva keuangan dapat berupa 
investasi langsung dan investasi tidak langsung. Investasi langsung berupa 
pembelian aktiva keuangan yang nantinya dapat diperjual-belikan kembali 
di pasar  uang (money market), pasar modal (capital market), atau pasar 
turunan (derivative market). Selain itu investasi langsung juga dapat 
dilakukan dengan membeli aktiva keuangan yang nantinya tidak dapat 
diperjual-belikan kembali. Aktiva keuangan yang tidak dapat diperjual-
belikan biasanya dapat diperoleh melalui bank komersial, yaitu berupa 
tabungan di bank atau sertifikat deposito. Sedangkan aktiva yang dapat 
diperjual-belikan kembali di pasar uang (money market) berupa aktiva 
yang mempunyai risiko kegagalan kecil, jatuh temponya pendek dengan 
tingkat cair yang tinggi contonya yaitu treasury-bill yang banyak 





Investasi tidak langsung dapat dilakukan dengan membeli surat-
surat berharga dari perusahaan investasi. Perusahaan investasi adalah 
perusahaan yang menyediakan jasa keuangan dengan cara menjual 
sahamnya ke publik dan menggunakan dana yang diperoleh untuk 
diinvestasikan ke dalam portofolionya. Investasi tidak langsung melalui  
perusahaan investasi ini menjadi menarik bagi investor karena dua alasan 
utama, yaitu sebagai berikut : 
a. Dengan dibentuknya portofolio memberikan kemudahan bagi investor 
dalam menikmati keuntungan walaupun dengan modal kecil.  
b. Dibutuhkan pengetahuan dan pengalaman yang mendalam dalam 
pembentukan portofolio. 
Kesempatan investasi merupakan peluang atau kesempatan 
perusahaan dalam menanamkan modal terhadap aset tetap dengan harapan 
akan memperoleh pendapatan dimasa yang akan datang (Farida, 2016). 
Metode alokasi investasi awal pada perhitungan biaya produksi, melalui 
mekanisme distribusi yang disebut depresiasi sedemikian rupa, sehingga 
biaya awal tersebut akan tercakup pada biaya produksi semua produk yang 
dapat dihasilkan oleh sistem produksi yang bersangkutan.  
Menurut Simarmata (1984:155) investasi dibagi dalam beberapa 
kelompok yaitu: 
a. Investasi Baru  
Investasi jenis ini digunakan dalam pembuatan sistem produksi baru 





b. Investasi Peremajaan  
Investasi ini digunakan untuk mengganti alat produksi lama dengan 
alat produksi baru, tentunya dengan kapasitas dan biaya produksi yang 
sama dengan alat yang digantikannya. 
c. Investasi Rasionalisasi 
Pada investasi ini perusahaan akan mengganti alat produksi lama 
dengan alat produksi baru yang mampu mempunyai kapasitas produksi 
sama namun dengan biaya yang lebih rendah. 
d. Investasi Perluasan  
Investasi jenis akan akan mengganti peralatan produksi dengan 
kapasitas produksi yang lebih besar dari peralatan lama namun biaya 
produksi yang dikeluarkan samadengan peralatan produksi yang lama. 
e. Investasi Modernisasi  
Perusahaan menggunakan investasi jenis ini untuk memproduksi 
barang baru dengan menggunakan proses produksi baru atau 
memproduksi barang produksi lama tetapi dengan proses produksi 
yang baru. 
f. Investasi Diversifikasi 
Perusahaan memerlukan investasi jenis ini untuk memperluas program 








5. Pertumbuhan Penjualan 
Pertumbuhan penjualan merupakan prosentase kenaikan atau 
penurunan penjualan dari satu periode ke periode berikutnya (Adi, 2013). 
Tujuan utama yang dilakukan oleh suatu perusahaan yaitu penjualan. 
Perusahaan dalam melakukan proses produksi barang atau jasa 
mempunyai tujuan akhir kepada masyarakat. Oleh karena itu, penjualan 
mempunyai peranan penting bagi perusahaan supaya dalam menghasilkan 
produk berupa barang atau jasa dapat terjual dan memberikan keuntungan 
kepada perusahaan. Setiap perusahaan mempunyai harapan mengenai 
kenaikan pertumbuhan penjualan dari produk berupa barang atau jasa yang 
dihasilkan oleh perusahaan. Karena pertumbuhan penjualan merupakan 
salah satu kriteria perkembangan perusahaan. 
Berdasarkan pertumbuhan rata-rata volume penjualan dalam 
beberapa tahun terakhir, perusahaan menetapkan target penjualan ditahun 
berikutnya. Penetapan target penjualan ini merupakan harapan terhadap 
kenaikan volume penjualan pada tahun-tahun berikutnya, berdasarkan data 
pertumbuhan penjualan historis. Untuk menambah kenaikan volume 
penjualan produk suatu perusahaan perlu diadakannya personal selling. 
Personal selling yaitu interaksi antar individu, saling bertemu muka yang 
ditujukan untuk menciptakan, memperbaiki, menguasai atau 
mempertahankan hubungan pertukaran yang saling menguntungkan 





dilakukan dalam melakukan kegiatan personal selling, tahapan tersebut 
yaitu: 
a. Persiapan sebelum penjualan 
Perusahaan akan mempersiapkan tenaga penjualan dengan 
memberikan pengertian tentang barang yang akan dijualnya, pasar 
yang menjadi sasaran dan teknik dalam melakukan penjualan. 
b. Penentuan lokasi pembeli potensial 
Perusahaan akan  menentukan lokasi dari segmen pasar yang menjadi 
sasaran dalam proses penjualan produk. 
c. Pendekatan pendahuluan 
Penjual harus memahami kondisi calon konsumen dari produknya, 
selain itu penjual juga harus memahami mengenai produk yang 
dijualnya entah itu dari segi manfaat produk, keunggulan produk dan 
lain-lain. 
d. Melakukan penjualan  
Disini tenaga penjualan berusaha untuk mempromosikan produknya 
dengan menarik dimana nantinya akan menarik minat konsumen untuk 
membeli produk yang ditawarkan. 
e. Pelayanan sesudah penjualan. 
Setelah seluruh pesanan dari konsumen sudah dipenuhi, disini penjual 
masih harus memberikan pelayanan kepada konsumen. Entah itu 





dengan meminta saran demi terbentuknya kualitas produk yang sesuai 
dengan keinginan konsumen. 
Penjualan dibagi kedalam berbagai jenis (Swasta, 2007:228) yaitu : 
a. Trade Selling  
Jenis penjualan ini akan menugaskan tugas penjualan kepada para 
penyalur, bukan menugaskan kepada pembeli akhir. 
b. Missionary Selling 
Petugas penjualan akan berusaha untuk mendorong para konsumen 
supaya bersedia membeli produk pada penyalur perusahaan. 
c. Technical Selling 
Petugas penjualan akan berusaha untuk meningkatkan prosentase 
penjualan produk dengan memberikan saran kepada konsumen akhir 
dari produk berupa barang atau jasa terutama mengenai masalah teknis 
dalam proses penjualan. 
d. New Bussiness Selling 
Petugas penjualan disini akan berusaha mempromosikan produk 
sebaik mungkin dengan membuka transaksi baru sehingga akan 
menarik minat calon konsumen untuk membeli produk dan menjadi 
konsumen dari produk yang kita hasilkan.  
Dalam meningkatkan volume penjualan selain mengadakan 
personal selling perlu dilakukan penyusunan  konsep anggaran penjualan. 
Penyusunan anggaran penjualan harus sesuai dengan tujuan umum 





menggunakan berbagai pendekatan. Jadi perlu dipertimbangkan 
pendekatan mana yang lebih menguntungkan bagi perusahaan. Menurut 
Komponen-komponen pokok konsep anggaran penjualan sebagai berikut 
(Adisaputro, 2013:122): 
a. Dasar-dasar penyusunan anggaran: 
1) Menyusun tujuan perusahaan 
2) Menyusun strategi perusahaan 
3) Menyusun forecast penjualan 
b. Menyusun anggaran penjualan: 
1) Anggaran promosi dan advertensi 
2) Anggaran biaya-biaya penjualan 
3) Rencana pemasaran 
 
6. Ukuran Perusahaan  
Ukuran perusahaan adalah ukuran aktiva digunakan untuk 
mengukur besaranya perusahaan, ukuran aktiva tersebut diukur sebagai 
logaritma dari total aktiva. Semakin besar total aktiva, penjualan, log size, 
nilai pasar saham dan kapitalisasi pasar maka semakin besar pula ukuran 
perusahaan tersebut (Purwadi, 2016). 
Ukuran perusahaan merupakan gambaran tentang kondisi financial 
perusahaan dalam suatu periode tertentu. Ukuran perusahaan yang besar 
merupakan indikator yang menggambarkan tingkat risiko yang akan 





jika perusahaan mempunyai kemampuan financial yang baik, maka 
diyakini bahwa perusahaan tersebut akan mampu memenuhi segala 
kewajibannya serta memberikan tingkat pengembalian yang memadai bagi 
investor. Begitu pula sebaliknya jika suatu perusahaan mempunyai 
kemampuan financial yang buruk, maka diyakini bahwa perusahaan 
tersebut tidak akan mampu untuk memenuhi segala kewajibannya serta 
memberikan tingkat pemgembalian yang kurang atau bahkan tidak 
memadai bagi investor. 
Menurut UU RI Nomor 20 Tahun 2008 Pasal 1 klasifikasi ukuran 
perusahaan dibagi kedalam empat kategori yaitu usaha mikro, usaha kecil, 
usaha menengah dan usaha besar. Pengertian dari usaha mikro, usaha 
kecil, usaha menengah dan usaha besar adalah sebagai berikut: 
a. Usaha mikro yaitu usaha produktif yang dimilik oleh orang perorangan 
dan/atau badan usaha perorangan yang memenuhi kriteria usaha mikro 
sebagaimana diatur dalam undang-undang ini.  
b. Usaha kecil adalah usaha ekonomi produktif yang berdiri sendiri, yang 
dilakukan oleh orang perorangan atau badan usaha yang bukan 
merupakan anak perusahaan yang dimiliki, dikuasai atau menjadi 
bagian baik langsung maupun tidak langsung dari usaha menengah 
atau usaha besar yang memenuhi kriteria usaha kecil sebagaimana 
dimaksud dalam undang-undang ini. 
c. Usaha menengah adalah usaha ekonomi produktif yang berdiri sendiri, 





merupakan anak perusahaan atau cabang perusahaan yang dimiliki, 
dikuasai, atau menjadi bagian baik langsung maupun tidak langsung 
dengan usaha kecil atau usaha besar dengan jumlah kekayaan bersih 
atau hasil penjualan tahunan sebagaimana diatur dalam undang-undang 
ini. 
d. Usaha besar yaitu badan usaha yang melakukan kegiatan ekonomi 
produktif dengan jumlah kekayaan bersih lebih besar dari usaha 
menengah. Contohnya yaitu usaha milik negara atau swasta, usaha 
patungan dan kegiatan usaha negara asing yang melakukan kegiatan 
ekonomi di Indonesia. 
 
7. Capital Expenditure 
 Pembelanjaan dalam arti sempit adalah aktivitas yang hanya 
bersangkutan dengan usaha mendapatkan dana saja, yang sering juga 
dinamakan pembelanjaan pasif atau pendanaan (financing) 
(Riyanto,2010:4). Sedangkan pembelanjaan dalam arti luas adalah 
keseluruhan aktivitas yang bersangkutan dengan usaha untuk mendapatkan 
dana dan menggunakan atau mengalokasikan dana tersebut. Dalam 
pengertian tersebut terkandung fungsi-fungsi pembelanjaan dalam 
perusahaan meliputi: 
a. Fungsi penggunaan dana atau pengalokasian dana 
Penggunaan dana yang ditanamkan dalam aktiva dengan seefisien 





yang maksimal. Penggunaan dana mempunyai beberapa fungsi yaitu 
sebagai perencanaan dan pengendalian dalam penggunaan aktiva 
lancar maupun aktiva tetap. 
b. Fungsi pemenuhan kebutuhan dana atau fungsi pendanaan 
Dalam suatu perusahaan manajer keuangan akan berusaha untuk 
memperoleh dana yang diperlukan oleh perusahaan dengan biaya yang 
minimal dengan syarat-syarat yang paling menguntungkan bagi 
perusahaan. 
Modal adalah faktor penting bagi suatu perusahaan dalam rangka 
mengembangkan usaha serta untuk menampung risiko-risiko yang 
mungkin terjadi (Pandia, 2012:224).  Adapun fungsi modal yaitu sebagai 
berikut: 
a. Untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menyerap kerugian-
kerugian yang tidak dapat diharapkan. 
b. Sebagai sumber dana yang diperlukan untuk membiayai usaha. 
c. Sebagai alat pengukur besar kecilnya kekayaan perusahaan atau 
kekayaan para pemegang saham. 
d. Dengan modal yang mencukupi memungkinkan bagi manajemen 
untuk bekerja dengan efisiensi yang tinggi. 
Modal kerja yaitu modal yang digunakan untuk melakukan 
kegiatan operasi perusahaan (Kasmir, 2015:250). Tujuan modal kerja bagi 
suatu perusahaan yaitu: 





b. Perusahaan dapat memenuhi kewajibannya apabila modal kerja yang 
dimiliki oleh perusahaan itu cukup. 
c. Modal kerja sebagai persediaan yang cukup dalam rangka memenuhi 
kebutuhan pelanggannya. 
d. Dengan modal kerja perusahaan dapat memperoleh tambahan dana 
dari para kreditor, apabila rasio keuangan perusahaan tersebut 
memenuhi syarat. 
e. Memungkinkan perusahaan memberikan syarat kredit yang menarik 
minat pelanggan, dengan kemampuan yang dimilikinya.  
f. Modal kerja digunakan oleh perusahaan untuk memaksimalkan 
penggunaan aktiva lancar guna meningkatkan penjualan dan laba 
perusahaan. 
g. Modal kerja dapat dijadikan pelindung apabila terjadi krisis pada 
perusahaan akibat turunnya nilai aktiva lancar. 
Capital expenditure adalah pengeluaran-pengeluaran yang 
dilakukan oleh perusahaan dengan harapan bahwa pengeluaran tersebut 
akan memberikan manfaat atau hasil (benefit) dalam jangka waktu yang 
lebih dari setahun (Syamsuddin, 2011:410). Capital expenditure atau 
pembelanjaan modal merupakan alokasi yang direncanakan oleh 
perusahaan untuk melakukan pembelian, perbaikan atau  penggantian 
segala sesuatu yang dikategorikan sebagai aset perusahaan.  
Dalam melakukan capital expenditure, ada beberapa motif yang 





a. Pengeluaran untuk pembelian aktiva tetap yang baru 
Bagi perusahaan yang sedang mengalami perkembangan pesat motif 
pengeluaran untuk pembelian aktiva tetap merupakan motif yang 
sering dijumpai dalam melakukan capital expenditure. 
b. Pengeluaran untuk penggantian aktiva tetap yang lama 
Dalam suatu perusahaan, manajer keuangan secara berkala harus 
meneliti apakah dengan melakukan penggantian mesin-mesin produksi 
biaya yang dikeluarkan akan lebih menguntungkan dari pada biaya 
yang dikeluarkan untuk memlihara mesin-mesin tersebut. 
c. Pengeluaran untuk perbaikan atau modernisasi aktiva 
Perusahaan akan melakukan modernisasi terhadap aktiva tetap yang 
dimiliki perusahaan yang merupakan alternatif dari penggantian aktiva 
tetap yang dimiliki perusahaan. 
Dalam  penggunaan modal perusahaan perlu menentukan sasaran 
struktur modal untuk menentukan struktur yang optimal dan bermanfaat 
bagi perusahaan. Sasaran struktur modal yaitu struktur yang akan 
memaksimalkan harga saham perusahaan tersebut (Brigham, 2011:154). 
Sasaran struktur modal dapat berubah dari waktu ke waktu, manajemen 
biasanya mempunyai satu struktur spesifik yang menjadi acuan. Terdapat 








a. Risiko usaha 
Merupakan besarnya tingkat risiko dalam operasi perusahaan apabila 
perusahaan tidak menggunakan utang. Semakin besar risiko usaha 
suatu perusahaan, maka semakin rendah rasio utang optimalnya. 
b. Posisi pajak perusahaan 
Digunakannya utang dalam suatu perusahaan yaitu karena bunga 
merupakan pengurang pajak, selanjutnya menurunkan biaya utang 
efektif. 
c. Fleksibilitas keuangan  
Kemampuan untuk menghimpun modal dengan persyaratan yang 
wajar dalam kondisi yang buruk. 
d. Konservatisme atau keagresifan manajerial 
Beberapa manajer dalam suatu perusahaan akan lebih agersif dalam 
menggunakan utang sebagai usaha untuk meningkatkan laba 
perusahaan. 
Pada prinsipnya pemenuhan kebutuhan dana suatu perusahaan 
dapat disediakan dari sumber intern perusahaan yaitu sumber dana yang 
dibentuk atau dihasilkan sendiri didalam perusahaan, misalnya dana yang 
berasal dari keuntungan yang tidak dibagikan atau keuntungan yang 
ditahan dalam suatu perusahaan. Dengan demikian ditinjau dari 







a. Pembelanjaan dari luar perusahaan 
Dijalankan dengan memenuhi kebutuhan modal perusahaan yang 
berasal dari para kreditur, dimana bagi perusahaan yang bersangkutan 
merupakan utang atau modal asing. 
b. Pembelanjaan dari dalam perusahaan 
Untuk memenuhi kebutuhan modal perusahaan, perusahaan tidak 
mengambil modal dari luar perusahaan, tetapi perusahaan akan 
mengambil dari funds yang dihasilkan didalam perusahaan itu sendiri. 
 
B. Studi Penelitian Terdahulu 
Penelitian mengenai capital expenditure  ini mengacu pada 
penelitian sebelumnya, dimana penelitian ini sudah dilakukan oleh 
beberapa peneliti sebelumnya dengan hasil yang berbeda, diantaranya 
yaitu sebagai berikut: 
1. Agus Sartono (2001) dalam penelitiannya yang berjudul Pengaruh 
Aliran Kas Internal Dan Kepemilikan Manajerial Dalam Perusahaan 
Terhadap Pembelanjaan Modal: Managerial Hypotheses Atau Pecking 
Order Hypotheses. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa 
variabel Aliran Kas Internal berpengaruh terhadap Pembelanjaan 
Modal, sedangkan variabel Kepemilikan Manajerial tidak berpengaruh 
secara signifikan terhadap Pembelanjaan Modal. 
2. Ery Hidayanti (2012) dalam penelitiannya yang berjudul Pengaruh 





Expenditure. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa secara 
parsial variabel internal cash flow berpengaruh signifikan terhadap 
capital expenditure. Dan variabel insider ownership tidak berpengaruh 
terhadap capital expenditure. Secara simultan variabel internal cash 
flow dan insider ownership berpengaruh signifikan terhadap capital 
expenditure. 
3. Dimas Kusuma Adi dan Dul Muid (2013) dalam penelitiannya yang 
berjudul Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Capital 
Expenditure: Dengan Pendekatan Pecking Order Theory Studi Empiris 
Pada Perusahaan Manufaktur Di BEI. Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan bahwa variabel internal cash flow dan kesempatan 
investasi tidak berpengaruh terhadap  capital expenditure. Variabel 
ukuran perusahaan dan pertumbuhan penjualan berpengaruh positif 
terhadap capital expenditure. Dan variabel insider ownership 
berpengaruh negatif terhadap capital expenditure. 
4. Silvia Silvana (2013) dalam penelitiannya yang berjudul Pengaruh 
Internal Cash Flow, Intensitas Modal, Insider Ownership, dan Ukuran 
Perusahaan Terhadap Capital Expenditure Pada Industri Manufaktur 
Yang Terdaftar Di BEI Periode 20019-2011. Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan bahwa variabel internal cash flow, intensitas modal dan 
insider ownership berpengaruh signifikan positif terhadap capital 
expenditure. Sedangkan variabel ukuran perusahaan tidak berpengaruh 





5. Aini Farida dan Andi Kartika (2016) dalam penelitiannya yang 
berjudul Analisis Pengaruh Internal Cash Flow, Insider Ownership, 
Profitabititas, Kesempatan Investasi dan Pertumbuhan Penjualan 
Terhadap Capital Expenditure (Studi Empiris Pada Peusahaan 
Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia). Hasil dari 
penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial variabel internal cash 
flow berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap capital 
expenditure. Variabel insider ownership berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap capital expenditure. Variabel profitabilitas 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap capital expenditure. 
Variabel kesempatan investasi berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap capital expenditure. Variabel pertumbuhan penjualan 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap capital expenditure. 
6. Pebri Purwadi (2016) dalam penelitiannya yang berjudul Faktor-Faktor 
Yang Mempengaruhi Pembelanjaan Modal Pada Perusahaan 
Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-
2015. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial 
variabel ukuran perusahaan dan intensitas modal berpengaruh 
signifikan terhadap pembelanjaan modal. Sedangkan variabel aliran 
kas internal dan kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan. 
Dan Secara simultan variabel aliran kas internal, kepemilikan 
manajerial, ukuran perusahaan dan intensitas modal berpengaruh 
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C. Kerangka Pemikiran Konseptual 
Dalam menjalankan usaha setiap peusahaan membutuhkan modal. 
Modal tersebut diperoleh dari pemilik perusahaan maupun dari utang. 
Modal yang didapat oleh perusahaan digunakan untuk kepentingan 
produksi dan penjualan. Manajer akan cenderung membuat keputusan 
mengenai capital expenditure dengan menggunakan internal cash flow 
terlebih dahulu dalam memenuhi pembiayaan perusahaan. 
 Internal cash flow (X1)  merupakan aliran kas perusahaan pada 
periode tertentu yang dapat digunakan sebagai salah satu sumber 
pendanaan internal perusahaan dalam   menjalankan kegiatannya. Semakin 
banyak internal cash flow suatu perusahaan maka semakin banyak 
kesempatan pemenuhan kebutuhan modal bagi perusahaan tersebut. Hal 
ini berarti bahwa pemenuhan kebutuhan aktiva tetap dapat dilakukan 
dengan menggunakan internal cash flow. Sehingga dapat disimpulkan 
bahwa internal cash flow berpengaruh terhadap capital expenditure, 
dimana internal cash flow akan menentukan besarnya capital expenditure. 
Insider ownership (X2) merupakan proporsi kepemilikan saham 
manajerial seperti direktur dan komisaris dalam suatu perusahaan. Besar 
kecilnya jumlah saham yang dimiliki oleh manajer maupun direktur dalam 
suatu perusahaan sering kali menjadi pertimbangan dalam proses 
pengambilan keputusan mengenai pengeluaran modal. Apabila insider 
ownership tinggi, maka manajer mempunyai porsi yang kuat untuk 





dewan komisaris diharapkan dapat menekan manajemen dalam melakukan 
investasi yang berlebihan. Hal ini menunjukkan bahwa ketika manajer 
berupaya untuk meningkatkan nilai perusahaan maka manajer harus 
meningkatkan jumlah investasi. Oleh karena itu insider ownership 
berpengaruh terhadap capital expenditure, dimana setiap peningkatan 
insider ownership juga akan mengakibatkan peningkatan pada capital 
expenditure.  
Profitabilitas (X3) merupakan rasio yang digunakan untuk menilai 
kemampuan  perusahaan dalam memperoleh laba atau keuntungan. Selain 
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba atau 
keuntungan, rasio profitabilitas juga dapat digunakan untuk mengukur 
tingkat efektivitas manajemen dalam suatu perusahaan. Perusahaan dalam 
usaha untuk memperoleh laba atau keuntungan yang tinggi tentu 
membutuhkan modal yang tinggi pula, dimana modal tersebut akan 
digunakan untuk pemenuhan kebutuhan perusahaan untuk mencapai 
efektivitas penjualan yang akan mempengaruhi tingkat laba atau 
keuntungan perusahaan. Oleh karena itu profitabilitas berepengaruh 
terhadap capital expenditure, dimana setiap usaha yang dilakukan 
perusahaan dalam meningkatkan laba atau keuntungan juga akan 
mengakibatkan peningkatan pada capital expendiure. 
Kesempatan investasi (X4) merupakan peluang atau kesempatan 
perusahaan dalam menanamkan modal terhadap aset tetap dengan harapan 





investasi sebagai kombinasi aktiva riil dan opsi investasi yang dimiliki 
perusahaan dimasa yang akan datang. Opsi investasi dapat dilihat dari 
kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan kesempatan dibanding 
dengankan dengan perusahaan lain yang setara. Perusahaan akan 
mengalami over atau under investment sebagai akibat adanya investasi 
berlebihan yang dilakukan oleh manajer yang melakukan capital 
expenditure tanpa memperhitungkan kesejahteraan pemegang saham. Oleh 
karena itu semakin besar investasi yang dilakukan oleh perusahaan akan 
mempengaruhi besarnya capital expenditure perusahaan tersebut. 
Pertumbuhan penjualan (X5) merupakan tujuan utama 
dilakukannya kegiatan perusahaan. Dalam menghasilkan barang atau jasa 
perusahaan mempunyai tujuan akhir yaitu kepada masyarakat. Oleh karena 
itu penjualan memegang peranan penting bagi perusahana supaya barang 
atau jasa yang dihasilkan dapat terjual dan memberikan pendapatan bagi 
perusahaan. Dalam proses produksi barang atau jasa tentunya 
membutuhkan modal yang besar untuk menunjang kualitas barang dan 
jasa yang dihasilkan guna menarik minat masyarakat untuk membelinya, 
sehingga semakin besar pertumbuhan penjualan suatu perusahaan maka 
semakin besar pula capital expenditure perusahaan tersebut dalam 
memproduksi barang atau jasa.  
Ukuran perusahaan (X6) merupakan gambaran tentang kondisi 
financial perusahaan dalam suatu periode tertentu. Suatu perusahaan 





produksi yang besar. Kapasitas produksi yang besar pada suatu perusahaan 
menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki pendapatan penjualan 
yang besar sehingga perusahaan membutuhkan dukungan sumber daya 
yang besar pula, dimana hal ini akan mempengaruhi besarnya capital 
expenditure suatu perusahaan. Begitu pula sebaliknya, semakin kecil 
ukuran perusahaan ditunjukkan dengan kapasitas produksi yang kecil  
disertai dengan penjualan yang rendah pula. Sehingga perusahaan 
membutuhkan dukungan sumber daya yang rendah pula dan hal tersebut 
akan mempengaruhi tingkat capital expenditure yang semakin rendah.  
Capital expendture (Y) merupakan pengeluaran-pengeluaran yang 
dilakukan oleh perusahaan dengan harapan bahwa pengeluaran tersebut 
akan memberikan manfaat atau hasil (benefit) dalam jangka waktu yang 
lebih dari setahun. Secara sederhana capital expenditure merupakan 
alokasi yang direncanakan untuk melakukan pembelian, perbaikan dan 
peggantian segala sesuatu yang dikategorikan sebagai aset perusahaan 
secara akuntansi. Dalam  penggunaan modal perusahaan perlu menentukan 
sasaran struktur modal untuk menentukan struktur yang optimal dan 
bermanfaat bagi perusahaan. Dimana penggunaan modal yang tepat 












Kerangka Pemikiran Konseptual 
 
 
      H1 
      H2 
      H3 
      H4 
      H5 
      H6 
 
      H7 
 
 Keterangan : 
   = Garis Parsial 
   = Garis Simultan 
 
D. Perumusan Hipotesis 
Hipotesis yaitu merupakan jawaban sementara terhadap rumusan 
masalah penelitian, dimana rumusan masalah penelitian telah dinyatakan 
dalam bentuk kalimat pertanyaan (Sugiyono,2016:64). Berdasarkan 
rumusan masalah yang telah diuraikan maka peneliti membuat hipotesis 
atas permasalahan yang akan diteliti sebagai berikut: 
Internal Cash Flow (X1) 
Insider Ownership (X2) 
Profitabilitas (X3) 
Kesempatan Investasi (X4) 
Pertumbuhan Penjualan (X5) 









H1 : Internal cash flow berpengaruh terhadap capital expenditure pada 
perusahaan property, real estate and building construction yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. 
H2:  Insider ownership berpengaruh terhadap capital expenditure pada 
perusahaan propery, real estate and building construction yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. 
H3: Profitabilitas berpengaruh terhadap capital expenditure pada 
perusahaan property, real estate and building construction yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. 
H4:  Kesempatan investasi berpengaruh terhadap capital expenditure 
pada perusahaan property, real estate and building construction 
yang terdaftar di Bursa Efek Indoesia tahun 2016-2018. 
H5: Pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap capital expenditure 
pada perusahaan property, real estate and building construction 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. 
H6: Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap capital expenditure pada 
perusahaan property, real estate and building contruction yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. 
H7: Internal cash flow, insider ownership, profitabilitas, kesempatan 
investasi, pertumbuhan penjualan dan ukuran perusahaan secara 
simultan berpengaruh terhadap capital expenditure pada 
perusahaan property, real estate and building construction yang 








A. Pemilihan Metode 
Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 
menggunakan metode kuantitatif. Metode kuantitatif disebut sebagai 
metode positivistik karena berlandaskan pada filsafat positivisme 
(Sugiyono, 2016:7).  Metode ini sebagai metode ilmiah/scientific karena 
telah memenuhi kaidah-kaidah ilmiah yaitu konkrit/empiris, obyektif, 
terukur, rasional dan sistematis. Metode ini disebut metode kuantitatif 
karena data penelitian berupa angka-angka dan analisis menggunakan 
statistik. 
 
B. Teknik Pengambilan Sampel 
1. Populasi  
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas: 
obyek/subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang 
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik 
kesimpulannya (Sugiyono, 2016:80). Populasi dalam penelitian adalah 
seluruh Perusahaan Property, Real Estate and Building Construction 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018 yang 








Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang 
dimiliki oleh populasi tersebut (Sugiyono,2016:81). Teknik 
pengambilan sampel dalam penelitian ini adalah dengan 
mengggunakan teknik purposive sampling yaitu teknik penentuan 
sampel dengan pertimbangan tertentu.  
Adapun kriteria sampel perusahaan-perusahaan yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
a. Perusahaan property, real estate and building construction yang 
terdaftar di Bursa Efek Indoneisa Tahun 2016-2018. 
b. Perusahaan property, real estate and building construction yang 
menerbitkan laporan keuangan selama tiga tahun berturut-turut 
yaitu tahun 2016-2018. 
c. Perusahaan property, real estate and building construction yang 
mempunyai data lengkap yang diperlukan dalam periode 
penelitian yaitu tahun 2016-2018. 
 
Tabel 3.1 
   Perhitungan Sampel 
 
No Kriteria Jumlah 
1 Populasi seluruh perusahaan property, real 
estate and building construction yang 
terdaftar di BEI tahun 2016-2018. 
 
81 
2 Perusahaan property, real estate and 
building construction yang  menerbitkan 
laporan keuangan selama tiga tahun 







 3 Perusahaan yang mempunyai kelengkapan 
data yang diperlukan dalam penelitian. 
35 
4 Jumlah sampel 35 
 
Tabel 3.2 




1 ACST PT. Acset Indonusa Tbk 
2 APLN PT. Agung Podomoro Land Tbk 
3 BAPA PT. Bekasi Asri Pemula Tbk 
4 BEST PT. Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk 
5 BIKA  PT. Binakarya Jaya Abadi Tbk 
6 BIPP PT. Bhuwanatala Indah Permai Tbk 
7 BKDP PT. Bukit Darmo Property Tbk 
8 DGIK PT. Nusa Konstruksi Enjiniring Tbk 
9 DILD PT. Intiland Development Tbk 
10 FORZ PT. Forza Land Indonesia Tbk 
11 GWSA PT. Greenwood Sejahtera Tbk 
12 IDPR PT. Indonesia Pondasi Raya Tbk 
13 JKON PT. Jasa Konstruksi Manggala Prata Tbk 
14 KIJA PT. Kawasan Industri Jababeka Tbk 
15 LPCK PT. Lippo Cikarang Tbk 
16 MMLP PT. Mega Manunggal Property Tbk 
17 MTLA PT. Metropolitan Land Tbk 
18 MTRA PT. Mitra Pemuda Tbk 
19 NRCA PT. Nusa Raya Cipta Tbk 
20 NZIA PT. Nusantara Almazia Tbk 
21 OMRE PT. Indonesia Prima Property Tbk 





23 PWON PT. Pakuwon Jati Tbk 
24 RBMS PT. Ristia Bintang Mahkota Sejati Tbk 
25 RDTX PT. Roda Vivatex Tbk 
26 RIMO PT. Rimo Internasional Lestari Tbk 
27 RODA PT. Pikko Land Development Tbk 
28 SCBD PT. Danayasa Arthatama Tbk 
29 SKRN PT. Superkrane Mitra Utama Tbk 
30 SMRA PT. Summarecon Agung Tbk 
31 SSIA PT. Surya Semesta Internusa Tbk 
32 TOPS PT. Totalindo Eka Persada Tbk 
33 TOTL PT. Total Bangun Persada Tbk 
34 URBN PT. Urban Jakarta Propertindo Tbk 
35 WIKA PT. Wijaya Karya Persero Tbk 
 
 
C. Definisi Konseptual dan Operasional Variabel  
Dalam penelitian ini menggunakan satu variabel dependen (terikat) dan 
enam variabel  independen (bebas). Variabel dependen (terikat) dalam 
penelitian ini adalah Capital Expenditure. Sedangkan variabel independen 
(bebas) dalam penelitian ini adalah Internal Cash Flow, Insider 
Ownership, Profitabilitas, Kesempatan Investasi, Pertumbuhan Penjualan 
dan Ukuran Perushaan.  
1. Variabel Dependen (Terikat) 
Capital Expenditure 
Variabel dependen atau variabel terikat dalam penelitian ini adalah 
capital expenditure. Capital expenditure merupakan pengeluaran-





pengeluaran tersebut akan memberikan manfaat atau hasil (benefit) 
dalam jangka waktu yang lebih dari setahun  (Syamsuddin, 2011:410). 
Rumus yang digunakan dalam mengukur capital expenditure adalah 
sebagai berikut: 
Capital Expenditure = Total Fixed Asset t – Total Fixed Asset t-1 
Dimana: 
Total Fixed Asset t  : Total Fixed Asset  Pada Tahun Penelitian 
Total Fixed Asset t-1 : Total Fixed Asset Pada Tahun Sebelumnya 
 
2. Variabel Independen (Bebas) 
a. Internal Cash Flow  
Internal cash flow merupakan aliran kas suatu perusahaan pada 
periode tertentu yang diproksikan oleh keuntungan bersih 
perusahaan setelah melakukan pembayaran hutang dan pajak. Nilai 
internal kas flow kemudian diproksikan dari perubahan Earning 
After Tax (EAT) perusahaan. 
Rumus yang digunakan dalam mengukur internal cash flow yaitu 
sebagai berikut: 
  ICF =  EAT t – EATt-1 
       EATt-1 
Dimana : 
ICF  = Internal Cash Flow 





EATt-1 = Earning After Tax pada tahun sebelumnya 
 
b. Insider Ownership 
Insider ownership merupakan jumlah kepemilikan yang dimiliki 
oleh direktur dan komisaris perusahaan pada periode tertentu. 
Variabel ini menggambarkan besarnya prosentase kepemilikan 
manajemen dalam perusahaan.  
Rumus yang digunakan dalam  mengukur  insider ownership 
adalah sebagai berikut: 
  INS = Jumlah saham komisaris dan direktur 
        Total Saham  
 
c. Profitabilitas  
Profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk menilai 
kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba atau keuntungan 
(Kasmir,2015:196).Pengukuran profitabilitas dengan menggunakan 
perhitungan ROA ( Return On Asset). Rumus yang digunakan 
dalam mengukur profitabilitas dengan menggunakan ROA yaitu 
sebagai berikut: 
 ROA =  Earning After Tax 







d. Kesempatan Investasi 
Kesempatan Investasi merupakan suatu kombinasi antara aktiva riil 
dan opsi investasi dimasa yang akan datang.  
Rumus yang digunakan dalam mengukur kesempatan investasi 
yaitu sebagai berikut: 
Kesempatan Investasi = Book Value Fixed Assets 
         Total Assets 
 
e. Pertumbuhan Penjualan 
Pertumbuhan penjualan merupakan kenaikan jumlah penjualan dari 
tahun ke tahun atau dari waktu ke waktu. 
Dalam penelitian ini pertumbuhan penjualan diukur dengan 
menggunakan presentase kenaikan atau penjualan perusahaan. 
Rumus yang digunakan dalam mengukur pertumbuhan penjualan 
yaitu sebagai berikut: 
  Pertumbuhan Penjualan  =  Penjualan (t) – Penjualan (t-1)  
             Penjualan (t-1) 
 
f. Ukuran Perusahaan  
Ukuran perusahaan yaitu skala perusahaan yang dilihat dari total 
aktiva perusahaan pada akhir tahun. Ukuran perusahaan dapat 





perusahaan bernilai besar maka hal ini dapat disederhanakan 
dengan mentransformasikan ke dalam logaritma natural.  
Rumus yang digunakan dalam mengukur ukuran perusahaan yaitu 
sebagai berikut: 
 Ukuran Perusahaan = Total Aktiva 
 
Tabel 3.3 
Definisi Konseptual dan Operasional Variabel 
 
Variabel Konsep Indikator 
Capital 
Expenditure (Y) 
Pengeluaran-pengeluaran yang  
dilakukan perusahaan dengan 
harapan bahwa pengeluaran 
tersebut dapat memberikan 
manfaat atau hasil.  
Rumus yang digunakan 
untuk menghitung capital 
expendture yaitu: 
Capex : Total Asset t- 




Aliran kas suatu perusahaan 
pada periode tertentu yang 
diproksikan oleh keuntungan 
bersih setelah melakukan 
pembayaran hutang dan pajak. 
Rumus yang digunakan 
untuk menghitung internal 
cash flow yaitu : 
ICF =EAT t – EAT t-1 
                EAT t-1 
Insider 
Ownership (X2) 
Jumlah kepemilikan yang 
dimiliki oleh direktur dan 
komisaris perusahaan pada 
periode tertentu. 
Rumus yang digunakan 
untuk menghitung insider 
ownership yaitu: 
INS =  
Jumlah saham     
komisaris dan direktur 




Rasio yang digunakan untuk 
menilai kemampuan 
perusahaan dalam memperoleh 
laba atau keuntungan. 
Rumus yang digunakan 
untuk menghitung rasio 
profitabilitas yaitu: 
ROA =      EAT 
             Total Asset 
Kesempatan 
Investasi (X4) 
Suatu kombinasi antara aktiva 
riil dengan dan opsi investasi 
dimasa yang akan datang. 













Kenaikan jumlah penjualan 
dari tahun ke tahun atau dari 
waktu ke waktu. 









Ukuran aktiva yang digunakan 
untuk  mengukur besarnya 
perusahaan, ukuran aktiva 
tersebut diukur sebagai 
logaritma dari total aktiva.  
Rumus yang digunakan 
untuk menghitung ukuran 
perusahaan yaitu : 
Ukuran Perusahaan = 
Total Aktiva 
 
D. Teknik Pengumpulan Data 
Pada penelitian ini, pengumpulan data dilakukan dengan metode 
dokumentasi. Metode dokumentasi merupakan data yang diperoleh dari 
dokumen-dokumen yang sudah ada. Data yang digunakan dalam 
penelitian ini yaitu data sekunder yang berupa laporan keuangan 
perusahaan property, real estate and building construction yang  
dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2016-2019 yang 
diperoleh dari situs www.idx.co.id. 
 
E. Teknik Pengolahan Data 
Teknik pengolahan data yang digunakan dalam penelitian berupa 
regresi linier berganda dengan bantuan program SPSS versi 22. Teknik 





variabel atau lebih serta untuk menunjukkan arah hubungan antara 
variabel dependen dengan variabel independen (Ghozali, 2018:96). 
 
F. Teknik Analisis Data dan Uji Hipotesis 
Untuk membuktikan hipotesis yang telah dirumuskan diatas, maka 
peneliti menggunakan metode analisis data: 
1. Analisis Statistik Deskriptif 
 Penggunaan analisis statistik deskriptif yaitu untuk memberikan 
gambaran mengenai suatu data yang dapat dilihat dari nilai rata-rata 
(mean), sandar deviasi, varian, maksimum, minimum, sum, range, 
kutosis dan skewness atau kemencengan distibusi (Ghozali, 2018:19). 
2. Pengujian Asumsi Klasik 
a. Uji Multikolonieritas 
Penggunaan uji multikolonieritas yaitu bertujuan untuk 
menguji apakah dalam model regresi ditemukan adanya korelasi 
antar variabel bebas (independen) (Ghozali, 2018:107). Model 
regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel 
independen. Apabila dalam suatu model regresi variabel 
independen saling berkorelasi, maka variabel-variabel ini tidak 
ortogral. Suatu variabel dikatakan sebagai variabel ortogral yaitu 
apabila varibel independen mempunyai nilai  korelasi antar sesama 
variabel independen sama dengan nol. Untuk mengetahui ada atau 





melihat nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF). Kedua 
ukuran ini menunjukkan setiap variabel independen manakah yang 
dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Tolerance digunakan 
untuk mengukur variabilitas variabel independen yang terpilih 
yang tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jadi 
adanya kolonieritas jika nilai tolerance ≤0,10 dan VIF  ≥ 10. 
b. Uji Autokorelasi 
Penggunaan uji autokorelasi yaitu bertujuan untuk menguji 
apakah dalam suatu model regresi linear terdapat korelasi antara 
kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 
pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya) (Ghozali, 2018:111). 
Jikadalam suatu model regresi  terjadi korelasi, maka dinamakan 
ada problem autokorelasi.  Suatu model regresi dikatakan baik 
yaitu apabila model regresi terbebas dari autokorelasi.  Untuk 
mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi dalam model regresi 
maka dapat dilakukan dengan uji Durbin Watson. Pengambilan 
keputusan ada tidaknya autokorelasi adalah sebagai berikut: 
Hipotesis Nol Keputusan Jika 
Tidak ada autokorelasi 
positif 
Tolak 0 < d < dl 
Tidak ada autokorelasi 
positif 
No desicion dl ≤ d ≤ du 
Tidak ada korelasi 
negatif 
Tolak 4-dl < d < 4 
Tidak ada korelasi 
negatif 
No desicion 4 – du ≤ d ≤ 4 – di 
Tidak ada autokorelasi 
positif atau negatif 






c. Uji Heteroskedastisitas  
 Penggunaan uji heteroskedastisitas yaitu bertujuan untuk menguji 
apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari 
residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain (Ghozali, 
2018:137). Apabila variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan lain tetap, maka disebut homoskedastisitas, dan 
apabila variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain 
berbeda maka disebut heteroskedastisitas. Suatu model regresi 
dikatan baik yaitu yang homoskedastisitas atau tidak terjadi 
heteroskedastisitas. Untuk mendeteksi heteroskedastisitas dalam 
model regresi yaitu dapat menggunakan uji glejser. Uji glejser 
merupakan suatu pengujian yang dilakukan untuk meregresi nilai 
absolut residual terhadap variabel independen (variabel bebas).  
Apabila nilai signifikansi dari variabel independen kurang dari 0,05 
maka model regresi tersebut terjadi heteroskedastisitas, namun 
apabila nilai signifikansi dari variabel independen lebih dari 0,05 
maka model regresi tidak terjadi heteroskedastisitas. 
d. Uji Normalitas  
Penggunaan uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah 
dalam suatu model regresi, variabel pengganggu atau residual 
memiliki distribusi normal (Ghozali, 2018:161). Seperti yang 





residual mengikuti distribusi normal. Apabila asumsi ini dilanggar 
maka uji statistik menjadi tidak valid pada jumlah sampel kecil. 
 
3.  Analisis Regresi Linear Berganda  
Analisis regresi merupakan studi mengenai ketergantungan 
variabel dependen (terikat) dengan satu atau lebih variabel independen 
(variabel penjelas/bebas), dengan tujuan untuk mengestimasi dan/atau 
memprediksi rata-rata populasi atau nilai rata-rata variabel dependen 
berdasarkan nilai variavel independen yang diketahui Gujarati(dalam 
Ghozali, 2018:95). Penggunaan teknik tersebut yaitu untuk mengukur 
kekuatan hubungan antara dua variabel atau lebih serta menunjukkan 
arah hubungan antara variabel dependen dengan variabel independen. 
Persamaan regresi linear berganda yang digunakan dalam penelitian ini 
yaitu: 
Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 +β5X5 +β6X6 + e 
Keterangan : 
Y   : Capital  Expenditure 
α   : Konstanta 
β1β2β3β4  : Koefisien Regresi 
X1   : Internal Cash Flow 
X2   : Insider Ownership 
X3   : Profitabilitas 





X5   : Pertumbuhan Penjualan 
X6   : Ukuran Perusahaan 
 e   : Standar Error 
4. Pengujian Hipotesis 
a. Uji Hipotesis Parsial (Uji t) 
Uji hipotesis parsial pada penelitian ini menggunakan uji t. 
Penggunaan uji t yaitu untuk menunjukkan seberapa jauh pengaruh 
satu variabel independen (bebas) secara individual dalam 
menerangkan variasi variabel dependen (terikat) (Ghozali, 
2018:98). Langkah-langkah dalam menentukan uji t: 
1. Menentukan Formulasi Hipotesis 
a) Formulasi Hipotesis 1 
Ho : β1 =  0, artinya tidak terdapat pengaruh yang signifikan 
internal cash flow terhadap capital expenditure. 
Ha:β2 ≠ 0,artinya terdapat pengaruh yang signifikan  
internal cash flow terhadap capital expenditure. 
b) Formulasi Hipotesis 2 
Ho : β2 =  0,artinya tidak terdapat pengaruh yang signifikan  
   insider ownership terhadap capital expenditure. 
Ha : β2 ≠  0, artinya terdapat pengaruh yang signifikan  







c) Formulasi Hipotesis 3 
Ho:β3 = 0,artinya tidak terdapat pengaruh yang 
 signifikan profitabilitas terhadap capital 
 expenditure. 
Ha : β3 ≠  0,artinya terdapat pengaruh yang signifikan 
 profitabilitas terhadap capital expenditure. 
d) Formulasi Hipotesis 4 
Ho : β4  =  0, artinya tidak terdapat pengaruh yang 
signifikan kesempatan investasi terhadap 
capital expenditure. 
Ha :  β4 ≠  0, artinya terdapat pengaruh yang signifikan  
kesempatan investasi terhadap capital 
expenditure. 
Formulasi Hipotesis 5 
Ho : β5 =   0, artinya tidak terdapat  pengaruh yang 
signifikan pertumbuhan penjualan terhadap 
capital expenditure. 
Ha : β5 ≠  0, artinya terdapat pengaruh yang signifikan 









e) Formulasi Hipotesis 6 
Ho : β6 = 0, artinya tidak terdapat pengaruh yang signifikan  
ukuran perusahaan terhadap capital expenditure. 
Ha : β6 ≠ 0, artinya terdapat pengaruh yang signifikan ukuran 
perusahaan  terhadap capital expenditure. 
2. Menentukan Level Of Signifikansi 
Tingkat signifikan sebesar α= 5% (0,05). 
3. Menentukan Kriteria Pengujian  
Jika sig t ≤ t tabel maka H0 diterima 
Jika sig t > tabel maka H0 ditolak  
4. Pengujian Hipotesis  
 Untukkebenarananalisisregresitersebut,makadapatdihitungdeng
anrumus : (Subagyo, 2011: 268) 
 Sb = 
   
√    
   
 
 
Kesalahanstandarestimasi (standar error of astimatic) diberi 
symbol Syx yang dapat ditentukan dengan formulasi sebagai 
berikut : (Subagyo, 2011: 266) 
Syx= 
√     (  )   (  )
   
 
 Menentukan nilai t hitungdenganformulasisebagaiberikut : 
(Subagyo, 2011: 269) 
 thitung = 








 keterangan : 
   b  = Nilai Parameter 
       sb = Standar error dari b 
        Syx= Standar error estimasi 
5. Kesimpulan H0 diterima atau H0 ditolak 
 
b. Uji Hipotesis Simultan (Uji F) 
Uji hipotesis simultan pada penelitian ini menggunakan uji 
F. Penggunaan uji F yaitu untuk menguji apakah variabel 
independen (bebas) mempunyai pengaruh secara bersama-sama 
terhadap variabel dependen (terikat) (Ghozali, 2018:98). 
Pengambilan keputusan pada uji F dapat dilakukan dengan melihat 
nilai signifikannya pada taraf kepercayaan  5% atau 0,05. Apabila 
nilai signifikannya <0,05 maka variabel independen berpengaruh 
terhadap variabel dependen. Langkah-langkah dalam menetukan 
uji F yaitu sebagai berikut: 
1. Formulasi Hipotesis 
Hipotesis statistik yang akan diuji dapat diformulasikan: 
Ho: β1,β2,β3,β4,β5,β6  =  0, artinya tidak terdapat pengaruh 
yang signifikan antara internal cash 
flow,insiderownership,profitabilitas, 
kesempatan investasi, pertumbuhan 





secara simultan terhadap capital 
expenditure. 
Ha: β1,β2,β3,β4,β5,β6 ≠ 0, artinya terdapat pengaruh yang 
signifikan antara internal cash flow, 
insider ownership, profitabilitas, 
kesempatan investasi, pertumbuhan 
penjualan dan ukuran perusahaan 
secara simultan terhadap capital 
expenditure. 
2. Level of significance (α) 
Untuk menguji tingkat signifikasi dari koefisien tingkat korelasi 
yang diperoleh, akan digunakan uji F pihak kanan dengan 
menggunakan tingkat signifikan sebesar 95% atau α=5% 
(0,05). 
3. Kriteria Pengujian  
Ho diterima apabila = F hitung ≤ F tabel 
Ho ditolak apabila = F hitung ≥ F tabel 
4. Pengujian Hipotesis 
F hitung =      JKreg /k 
  Jkres / (n-k-1) 
 
Keterangan: 
JKreg = Jumlah kuadrat regresi 






k = Jumlah variabel bebas 
n = Jumlah sampel 
5.   kesimpulan Ho diterima atau ditolak 
 
5. Koefisien Determinasi  
Koefisien determinasi (R
2
) dapat digunakan untuk 
mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam 
menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali, 2018:97).  
Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Apabila 
nilai R
2 
kecil menandakan bahwa kemampuan variabel-
variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel 
dependen amat terbatas. Namun apabila nilai yang mendekati 
satu berarti variabel-variabel independen memberikan hampir 






BAB IV  
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
A. Deskripsi Obyek Penelitian 
1. Deskripsi Bursa Efek Indonesia (BEI) 
a. Sejarah Bursa Efek Indonesia (BEI) 
   Bursa Efek Indonesia merupakan penggabungan dari Bursa 
Efek Jakarta (BEJ) dengan Bursa Efek Surabaya (BES). Demi 
efektivitas operasional dan transaksi, pemerintah memutuskan 
untuk menggabungkan Bursa Efek Jakarta sebagai paar saham 
dengan Bursa Efek Surabaya sebagai pasar obligasi dan derivatif 
menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI).  
  Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum 
Indonesia merdeka. Pasar modal atau bursa efek telah hadir sejak 
zaman kolonial Belanda dan tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. 
Pasar modal ketika itu didirikan oleh pemerintah Hindia Belanda 
untuk kepentingan pemerintah kolonial atau VOC. Meskipun 
pasar modal telah ada sejak tahun 1912, perkembangan dan 
pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti yang diharapkan, 
bahkan pada beberapa periode kegiatan pasar modal mengalami 
kevakuman. Hal tersebut disebabkan oleh beberapa faktor seperti 
perang dunia yang menggharuskan bursa efek harus ditutup, 





terjadinya perang dunia I. Bursa Efek Indonesia sempat 
dijalankan kembali pada tahun 1925-1942, namun karena isu 
politik yaitu peraang dunia II, Bursa Efek di Semarang dan 
Surabaya harus ditutup kembali di awal tahun 1939 dilanjutkan 
dengan penutupan Bursa Efek di Jakarta pada tahun 1942-1952. 
  Perpindahan kekuasaan dari pemerintah  kolonial kepada 
pemerintah Republik Indonesia, dan berbagai kondisi yang 
menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat berjalan 
sebagaimana mestinya. Pada tahun 1956-1977, perdagangan di 
bursa efek harus vakum. Pemerintah Republik Indonesia 
mengaktifkan kembali pasar modal pada tahun 1977, ursa Efek 
diresmikan kembali oleh Presiden Soeharto pada tanggal 10 
Agustus 1977. BEJ dijalankan dibawah BAPEPAM (Badan 
Pelaksana Pasar Modal). Pengaktifan kembali pasar modal ini 
juga ditandai dengan go public PT Semen Cibinong sebagai 
emiten pertama.  
  Namun pada tahun 1977-1987 perdagangan di Bursa Efek 
sangat lesu. Jumlah emiten hingga tahun 1987 baru mencapai 24 
emiten. Pada saat itu masyarakat lebih memilih instrumen 
perbankan dibandingkan instrumen pasar modal. Akhirnya pada 
tahun 1987 diadakan deregulasi Bursa Efek dengan mengahdirkan 
Paket Desember 1987 (PAKDES 87) yang memberikan 





dan investor asing menanamkan modal di Indonesia. Aktivitas 
perdagangan Bursa Efek pun kian meningkat pada tahun 1988-
1990 setelah paket deregulasi dibidang perbankan dan pasar 
modal diluncurkan. Pintu BEJ dibuka untuk asing. 
  Pada tanggal 12 Juli 1992 yang telah ditetapkan sebagai 
HUT BEJ, BEJ resmi menjadi perusahaan swasta. BAPEPAM 
berubah menjadu Badan Pengawas Pasar Modal yang sebelumnya 
bernama Badan Pelaksana Pasar Modal. Satu tahun kemudian 
pada tanggal 21 Desember 1993, PT pemeringkat Efek Indonesia 
(PEFINDO) didirikan. Pada tahun 22 Mei 1995 Bursa Efek 
Jakarta meluncrukan sistem otomasi perdagangan yang 
dilaksanakan dengan sistem komputer. Ditahun yang sama pada 
10 November, Pemerintah Indonesia mengeluarkan Uundang-
Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal. Undang-
Undang ini mulai diberlakukan pada Januari 1996. Bursa Pararel 
Indoneisa kemudian meger dengan Bursa Efek Surabaya. 
Kemudian satu tahun berikutnya, 6 Agustus 1996, Kliring 
Penjamin Efek Indonesia (KPEI) didirikan. Dilanjutkan dengan 
pendirian Kustodian Sentra Efek Indonesia (KSEI) di tahun 
berikutnya, 23 Deesmber 1997. Sistem perdagangan tanpa warkat 
pada tahun 2000 muali diaplikasikan di pasar modal Indonesia, 
dan di tahun 2002 BEJ mulai mengaplikasikan sistem 





  Pada tanggal 30 November 2007, Bursa Efek Surabaya dan 
Bursa Efek Jakarta akhirnya digabungkan dan berubah nama 
menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI). Setelah lahirnya BEI, 
suspensi perdagangan diberlakukan pada tahun 2008. Selain itu 
pada tahun 2009, PT Bursa Efek Indonesia mengubah sistem 
perdagangan yang lama (JATS) dan meluncrutkan sistem yang 
baru yang digunakan oleh BEI sampai sekarang yaitu JATS-
NextG. Bursa Efek Indonesia juga membuat suatu kampanye 
yang disebut dengan “Yuk Nabung Saham” yang ditujukan 
kepada seluruh masyarakat Indonesia untuk mau memulai 
berinvestasi di pasar modal. BEI  memperkenalkan kampanye 
tersebut pertama kali pada tanggal 12 November 2015, dan 
kampanye ini masih dilaksanakan  sampai sekarang dan ditahun 
yang sama LQ-45 Index Futures diresmikan. Pada tahun 2016 
Tick Size dan batas Autorejection kembali disesuaikan, IDX 
Channel diluncurkan, dan BEI ditahun ini turut ikut serta 
menyuksskan kegiatanAmnesti Pajak serta meresmikan Go Public 
Information Center. Pada tahun 2017, IDX Incubator diresmikan, 
relaksasi marjin, dan peresmian Indonesia Securities Fund. Di 
tahun 2018 lalu sistem perdagangan dan New Data Center telah 
diperbaharui launching.  






2. Deskripsi Perusahaan Sampel 
 Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan Property, Real 
Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia dengan periode penelitian 2016 sampai dengan 2018. 
Berdasarkan metode purposive sampling , terdapat 35 perusahaan 
Property, Real Estate and Building Construction yang memenuhi 
kriteria sampel tersebut yaitu: 
1) PT Acset Indonusa Tbk 
  Acset Indonusa Tbk (ACST) didirikan tanggal 10 Januari 1995 
dan memulai kegiatan komersial pada tahun 1995. Ruang lingkup 
kegiatan ACST terutama bergerak dalam bidang pembangunan 
dan jasa konstruksi. Kegiatan utama ACST adalah menjalankan 
usaha seperti membangun gedung, pertokoan, hotel dan lai-lain. 
Pada tanggal 12 Juni 2013, ACST memperoleh pernyataan efektif 
dari Otoritas Jasa Keuangan untuk melakukan penawaran umum 
perdana saham.  Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa 
Efek Indonesia pada tanggal 24 Juni 2013.  
2) PT Agung Podomoro Land Tbk 
 Agung Podomoro Land Tbk (APLN) didirikan tanggal 30 Juli 
2004 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 2004. 
Ruang lingkup kegiatan APLN meliputi usaha dalam bidang real 
estate termasuk pembebasan tanah , pengembangan dan penjualan 





pernyataan efektif Bapepam untuk melakukan penawaran umum 
perdana saham.pada tanggal 11 November 2010 saham tersebut 
telah dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia. 
3) Bekasi Asri Pemula Tbk  
 Bekasi Asri Pemula Tbk (BAPA) didirikan pada tanggal 20 
Oktober 1993 dan mulai melakukan kegiatan komersialnya sejak 
tahun 2004. Ruang lingkup kegiatan BAPA adalah dalam bidang 
real estate, perdagangan, pembangunan, industri dan lain-lain. 
Pada tanggal 19 Desember 2007, BAPA memperoleh pernyataan 
efektif dari BAPEPAM-LK untuk melakukan penawaran umum 
perdana saham. Dan saham-saham tersebut dicatatkan di BEI pada 
atnggal 14 Januari 2008. 
4) Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk 
 Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk (BEST)  didirikan pada 
tanggal 24 Agustus 1989 dan mulai beroperasi secara komersil 
pada tahun 1989. Induk usaha Bekasi Fajar Industrial Estate 
adalah PT Argo Manunggal Land Development. Runag lingkup 
kegiatan BEST adalah menjalankan usaha dalam bidang 
pembangunan dan pengelolaan kawasan industri dan perumahan. 
Bekasi Fajar Industrial Estate memiliki anak usaha yang juga 
bergerak dibidang kawasan industri yaitu PT Bekasi Mata 
Industrial Estate. Pada tanggal 29 Maret 2012 BEST memperoleh 





umum perdana saham  dan pada tanggal 10 Aprl 2012 saham-
saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI). 
5) PT Bina Karya Jaya Abadi Tbk 
 Bina Karya Jaya Abadi Tbk (BIKA) didirikan pada tanggal 28 
November 2007 dan mulai beroperasi komersial pada tahun 2009. 
Ruang lingkup kegiatan BIKA adalah bergerak dalam bidang 
usaha jasa, pembangunan, pengangkutan darat dan lain-lain. Pada 
tanggal 30 Juni 2015 BIKA memperoleh pernyataan efektif dari 
Otoritas Jasa Keuangan untuk melakukan penawaran umum 
perdana saham. Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek 
Indonesia pada tanggal 14 Juli 2015. 
6) PT Bhuwanatala Indah permai Tbk 
 Bhuwanatala Indah Permai Tbk (BIPP)  didirikan pada 
tanggal 21 Desember 1981 dengan nama PT Bandung Indah Plaza. 
Ruang lingkup kegiatan BIPP terutama meliputi pembangunan 
dan pengelolaan properti. Pada tanggal 26 Juni 1989 BIPP 
memperoleh ijin dari menteri keuangan untuk melakukan 
penawaran umum perdana saham. Dan pada tanggal 2 September 
1991 saham-saham tersebut dicatatkan dalam BEI. 
7) PT Bukit Darmo Property Tbk 
  Bukit Darmo Property Tbk (BKDP) didirikan pada tanggal 
12 Juli 1989 dengan nama PT  Adhibaladika dan beroperasi 





penjualan gedung perkantoran dan sewa stand mall. Pada tanggal 
7 Juni 2007 BKDP memperoleh pernyataan efektif darI 
BAPEPAM-LK untuk melakukan penawaran umum perdana 
saham. Dan pada tanggal 15Juni 2007 saham-saham tersebut 
dicatatkan di BEI. 
8) PT Nusa Konstruksi Enjiniring Tbk 
  Nusa Konstruksi Enjiniring Tbk (DGIK) didirikan tanggal 
11 Januari 1982 dan memulai kegiatan komersialnya pada tahun 
1982. Kegiatan utama DGIK  adalah menjalankan usaha-usaha 
dibidang jasa konstruksi gedung dan konstruksi pekerjaan sipil. 
Pada tanggal 13 Desember 2007 DGIK memperoleh pernyataan 
efektif daei Bapepam-LK untuk melakukan penawaran umum 
perdana saham. Dan pada tanggal 19 Desember 2007 saham-
saham tersebut dicatatkan di BEI. 
9) PT Intiland Development Tbk 
 Intiland Development Tbk (DILD) didirikan tanggal 10 Juni 
1983 dan memulai kegiatan usaha komersialnya sejak 1 Oktober 
1987. Ruang lingkup DILD meliputi bidang usaha pembangunan 
dan persewaan perkantoran. Pada tanggal 2 Agustus 1991 DILD 
memperoleh pernyataan efektif dari BAPEPAM-LK untuk 
melakukan penawaran umum perdana saham. Dan pada tanggal 4 






10) PT Forza Land Indonesia Tbk 
  Forza Land Indonesia Tbk (FORZ) didirikan pada tanggal 
21 Maret 2012 dengan nama PT Megah Satu Properi dan mulai 
beroperasi secara komersial pada tahun 2013. Kegiatan utama 
Forza Land adalah beregrak dalam bidang pembangunan, 
pengelolaan dan perdagangan real estate atau proeprti. Pada 
tanggal 18 April 2017 FORZ memperoleh pernyataan efektif dari 
OJK untuk melakukan penawaran umum perdana saham. Dan 
pada tanggal 28 April 2017 saham dan waran tersebut dicatatkan 
pada BEI. 
11) PT Greenwood Sejahtera Tbk 
 Greenwood Sejahtera Tbk (GWSA) didirikan pada tanggal 
16 April 1990 dan memulai aktivitas usaha komersialnya sejak 
tahun 2010. Kegiatan usaha utama GWSA adalah pengembangan 
real estate dengan proyek The City Center. pada tanggal 14 
Desember 2011 perusahaan memperoleh pernyataan efektif dari 
BAPEPAM-LK untuk melakukan penawaran umum perdana 
saham. Dan pada tanggal 23 Desember 2011 saham-saham 
tersebut dicatatkan pada BEI. 
12) PT Indonesia Pondasi Raya Tbk 
  Indonesia Pondasi Raya Tbk (IDPR) didirikan pada atnggal 
21 Oktober 1977 dan mulai beroperasi secara komersial pada 





mengerjakan proyek-proyek konstruksi untuk pondasi bangunan. 
Pada tanggal 30 November 2015 IDPR memperoleh pernyataan 
efektif dari OJK untuk melakukan penawaran umum perdana 
saham. Dan pada tanggal 10 Desember 2015 saham-saham 
tersebut dicatatkan pada BEI. 
13) PT Jaya Konstruksi Manggala Pratama Tbk 
 Jaya Kostruksi Manggala Pratama Tbk (JKON) didirikan 
pada 23 Desember 1982 dan memulai kegiatan usaha 
komersialnya pada tahun 1982.kegiatan utamanya yaitu bertindak 
sebagai pengembang, pemborong pada umumnya, pemasangan 
komponen bangunan dan lain-lain. Pada tanggal 26 November 
2007 JKON memperoleh pernyataan efektif dari BAPEPAM-LK  
untuk melakukan penawaran umum perdana saham. Dan saham-
saham tersebut dicatatkan di BEI pada atnggal 4 Desember 2007. 
14) PT Kawasan Industri Jababeka Tbk 
 Kawasan Industri Jababeka Tbk (KIJA) didirikan pada 
tanggal 12 Januari 1989 dan memulai kegiatan komersialnya pada 
1989. Ruang lingkup kegiatannya yaitu meliputi usaha dibidang 
kawasan industri berikut seluruh sarana penunjangnya. Pada 
tanggal 5 Desember 1994 , KIJA memperoleh pernyataan efektif 
dari BAPEPAM-LK untuk melakukan penawaran umum perdana 
saham. Dan pada tanggal 10 Januari 1995 saham-saham tersebut 





15) PT Lippo Cikarang Tbk 
 Lippo Cikarang Tbk (LPCK) didirikan pada tanggal 20 Juli 
1987 dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada 20 mei 
1989. Kegiatan usaha utamanya yaitu pembangunan kawasan 
industri, perumahan dan apartemen. Pada tanggal 27 Juni 1997 
LPCK memperoleh pernyataan efektif dari BAPEPAM-LK untuk 
melakukan penawaran umum perdana saham. Dan pada tanggal 24 
Juli 1997 saham-saham tersebut dicatatkan di BEI. 
16)  PT Mega Manunggal Property Tbk 
  Mega Manunggal Property Tbk didirikan pada tanggal 23 
Agustus 2010 dan mulai beroperasi komersial pada bulan April 
2012. Kegiatan usaha utama MMLIP adalah bidang usaha 
penyedia fasilitas logistik, pergudangan dan perkantoran. Pada 
tanggal 4 Juni 2015 MMLP memperoleh pernyataan efektif dari 
OK untuk melakukan penawaran umum perdana saham. Dan 
saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia pada 
tanggal 12 Juni 2015. 
17) PT Metropolitan Land Tbk 
 Metropolitan Land Tbk didirikan pada tanggal 16 Februari 
1994 dan mulai beroperasi secara komersial pada Desember 1994. 
Kegiatan usaha yang dijalankan meliputi pembebasan tanah, 
pengembangan real estate, hotel dan lain-lain. Pada tanggal 9 Juni 





untuk melakukan penawaran umum perdana saham. Saham-saham 
tersebut dicatatkan di BEI pada tanggal 20 Juni 2011. 
18) PT Mitra Pemuda Tbk 
 Mitra Pemuda Tbk (MTRA) didirikan pada tanggal 21 
Agusutus 1980 dengan nama PT Mitra Pemuda Steel dan memulai 
usahanya secara komersial sejak tahun 1968 sebagai perusahaan 
konstruksi umum dengan nama CV Mitra  Steel. Usaha yang 
dijalankan meliputi konstruksi sipil, konstruksi baja, konstruksi 
elektronik dan mekanik serta perdagangan. Pada tanggal 29 
Januari 2016, MTRA memperoleh pernyataan efektif dari OJK 
untuk melakukan penawaran umum perdana saham. Dan saham-
saham tersebut dicatatkan pada BEI tanggal 10 Februari 2016. 
19) PT Nusa Raya Cipta Tbk 
 Nusa Raya Cipta Tbk (NRCA) didirikan pada ttanggal 17 
September 1975 dan memulai kegiatan komersial pada tahun 
1975.  Saat ini sebagian besar proyek NRCA adalah pekerjaan 
bangunan komersial, bangunan industrial dan pekerjaan 
infrastruktur. Pada tanggal 18 Juni 2013 NRCA memperoleh 
pernyataan efektif dari OJK untuk melakukan penawaran umum 
perdana saham. Dan saham-saham tersebut dicatatkan di BEI pada 







20)  PT Nusantara Almazia Tbk 
 Nusantara Almazia Tbk (NZIA) didirikan pada tangggal 26 
November 2207 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 
2009. Kegiatan utamanya yaitu sebagai pengembang untuk 
perumahan. Pada tanggal 16 September 2019 NZIA memperoleh 
pernyataan efektif dari OJK  untuk melakukan penawaran umum 
perdana saham . Dan pada tanggal 25 September 2019 saham dan 
waran tersebut dicatatkan di Bursa efek Indonesia. 
21) PT Indonesia Prima Property Tbk 
 Indonesia Prima Property Tbk (OMRE) didirikan dengan 
nama PT Triyasa Tamihan pada 23 April 1983. Kegiatan usaha 
OMRE dijalankan melaului anak usahanya meliputi persewaan 
perkantoran, apartemen, hotel dan lain-lain. Pada tanggal 29 Juni 
1994 OMRE memperoleh pernyataan efektif dari BAPEPAM-LK 
untuk melakukan penawaran umu perdana saham. Dan saham-
saham tersebut dicatatkan di BEI pada tanggal 22 Agusutus 1994. 
22) PT Plaza Indonesia Realty Tbk 
 Plaza Indonesia Realty Tbk (PLIN)  didirikan dengan nama 
PT Bimantara Eka Santosa pada 5 November 1983 dan mulai 
beroperasi secara komersial pada tahun 1990. Ruang lingkup 
kegiatan meliputi bidang perhotelan pusat perbelanjaan, 
perkantoran dan apartemen. Pada tanggal 2 Mei 1992 PLIN 





melakukan penawaran umum perdana saham. Dan saham-saham 
tersebut dicatatkan di BEI pada tanggal 15 Juni 1992. 
23) PT Pakuwon Jati Tbk 
 Pakuwon Jati Tbk (PWON) didirikan tanggal 20 September 
1982 dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1986. 
Ruang lingkup kegiatan PWON yaitu bergerak dalam bidang 
pengusahaan, pusat perbelanjaan, perkantoran dan ;ain-lain. Pada 
tanggal 22 Agustus 1989 PWON memperoleh pernyataan efektif 
dari BAPEPAM-LK untuk melakukan penawaran umum perdana 
saham. Dan saham-saham tersebut dicatatkan di BEI pada tanggal 
9 Oktober 1989. 
24) PT Ristia Bintang Mahkota Sejati Tbk 
 Ristia Bintang Mahkota Sejati Tbk (RBMS)  didirikan 
tanggal 22 Mei 1985 dan mulai beroperasi secara komersial pada 
Februari 1994. Kegiatan utamanya yaitu sebagai pengembang 
untuk perumahan. Pada tanggal 4 Deesmber 1997 RBMS 
memperoleh pernyataan efektif dari BAPEPAM-LK unutk 
melakukan penawaran umum perdana saham. Dan saham-saham 
tersebut dicatatkan di BEI pada tanggal 19 Desember 1997. 
25) PT Roda Vivatex Tbk 
 Roda Vivatex Tbk (RDTX) didirikan tanggal 27 September 
1980 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1983. 





dan investasi dalam shaam serta menjalankan usaha dalam bidang 
property. Pada tanggal 3 April 1990 RDTX memperoleh 
pernyataan efektif dari BAPEPAM-LK untuk melakukan 
penawaran umum perdana saham. Dan saham-saham tersebut 
dicatatkan di BEI pada tanggal 14 Mei 1990. 
26) PT Rimo Internasional Lestari Tbk 
 Rimo Internasional Lestari Tbk (RIMO) didirikan pada 
tanggal 25 Maret 1987 dan mulai beroperasi secara komersial pada 
tahun q987. Ruang lingkup kegiatan RIMO adalah berusaha 
dibidang perdagangan umum yang menjual berbagai macam 
barang seperti pakaian, aksesoris, ts, sepatu dan lain-lain. 
27) PT Pikko Land Development Tbk 
 Pikko Land Development Tbk (RODA) didirikan tanggal 15 
Oktober 1984 dengan nama PT Roda Panggon Harapan dan mulai 
beroperasi secara komersial pada tahun 1995. Kegiatan utamanya 
adalah dalam bidang pembangunan dan penjualan real estate serta 
investasi dalam bentuk penyertaan saham dan beberapa aset 
properti. Pada tanggal 28 September 2001 RODA memperoleh 
pernyataan efektif dari BAPEPAM-LK untuk melakukan 
penawaran umum perdana saham. Saham-saham tersebut 







28) PT Danayasa Arthatama Tbk 
 Danayasa Arthatama Tbk (SCBD) didirikan pada tanggal 1 
April 1987 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 
1989. Ruang lingkup kegiatan SCBD meliputi usaha 
pembangunan perumahan, perkantoran, pertokoan dan pusat 
niaga. Pada tanggal 28 Maret 2002 SCBD memperoleh pernyataan 
efektif dari BAPEPAM-LK untuk melakukan penawaran umum 
perdana saham. Dan saham-saham tersebut dicatatkan di BEI pada 
tanggal 19 April 2002. 
29) PT Superkrane Mitra Utama Tbk 
 Superkrane Mitra Utama Tbk (SKRN) didirikan pada 
tanggal 27 Maret 1996.  Ruang lingkup kegiatan SKRN adalah 
bergerak dalam bidang jasa sewa crane beserta operator dan alat-
alat berat. Pada tanggal 28 September 2018 SKRN memperoleh 
pernyataan efektif dari OJK untuk melakukan penawaran umum 
perdana saham. Dan saham-saham tersebut dicatatkan di BEI pada 
tanggal 11 Oktober 2018. 
30) PT Summarecon Agung Tbk  
 Summarecon Agung Tbk (SMRA) didirikan pada tanggal 
26 November 1975 dan mulai beroperasi secara komersial pada 
tahun 1976. Ruang lingkup kegiatan SMRA bergerak dalam 
bidang pengembangan real estate, penyewaan proeprti dan 





1990 SMRA memproleh pernyataan efektif dari BAPEPAM-LK 
untuk melakukan penawaran umu perdana saham. Dan saham-
saham tersebut dicatatkan di BEI pada tanggal 7 Mei 1990. 
31) PT Surya Semesta Internusa Tbk 
 Surya Semesta Internusa Tbk (SSIA)  didirikan pada 
tanggal 15 Juni 1971 dengan nama PT Multi Investments Ltd dan 
mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1971. Kegiatan 
usaha utamanya yaitu melakukan penyertaan dan memberikan jasa 
manajemen serta pelatihan pada anak usaha yang bergerak dalam 
bidang usaha pembangunan kawasan industri, real estate, jasa 
konstruksi. Pada tanggal 5 Maret 1997 SSIA memperoleh 
pernyataan efektif dari BAPEPAM-LK untuk melakukan 
penawaran umum perdana saham. Dan  saham-saham tersebut 
dicatatkan di BEI pada tanggal 27 Maret 1997. 
32) PT Totalindo Eka Persada Tbk 
 Totalindo Eka Persada Tbk (TOPS) didirikan dan mulai 
beroperasi pada tanggal 31 Oktober 1996. Kegiatan utamaTOPS 
adalah jasa konstruksi terintegrasi, mulai dari jasa konsultasi dan 
desain konstruksi. Pada tanggal 9 Juni 2017 TOPS memperoleh 
pernyataan efektif dari OJK untuk melakukan penawaran umum 
perdana saham. Dan saham-saham tersebut dicatatkan di BEI pada 






33) PT Total bangun Persada Tbk  
 Total Bangun Persada Tbk (TOTL) didirikan dengan nama 
PT Tjahja Rimba Kentjana tanggal 4 Septemebr 1970 dan mulai 
kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1970. Ruang lingkup 
kegiatan TOTL adalah dalam bidang konstruksi dan kegiatan lain 
yang bekaitan dengan bidang usaha konstruksi. Pada tanggal 18 
Mei 2006 TOTL memperoleh pernyataan efektif dari BAPEPAM-
LK untuk melakukan penawaran umum perdana saham. Dan 
saham-saham tersebut di catatkan di BEI pada tanggal 25 Juli 
2006. 
34) PT Urban Jakarta Propertindo Tbk  
 Urban Jakarta Porpertindo Tbk (URBN) didirikan pada 
tanggal 9 Mei 1995 ddengan nama PT Samsung Development. 
Pada tanggal 29 November 2018 URBN memperoleh pernyataan 
efektif dari OJK untuk melakukan penawaran umum perdana 
saham. Dan pada tanggal 10 Desember 2018 saham-saham 
tersebut dicatatkan di BEI. 
35) PT Wijaya Karya ( Persero) Tbk 
 Wijaya Karya (Persero) Tbk (WIKA) didirikan pada tanggal 
29 Maret 1961. Pada tanggal 11 Oktober 2007 WIKA memperoleh 
pernyataan efektif dari BAPEPAM-LK untuk melakukan 
penawaran umum perdana saham. Dan saham-saham tersebut 





3. Deskripsi Variabel Penelitian 
a. Variabel Capital Expenditure 
 Dalam penelitian ini, capital expenditure merupakan variabel 
terikat (dependen) yang digunakan untuk mengukur pengeluaran-
pengeluaran yang dilakukan oleh perusahaan property, real estate 
and building construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
dengan periode pengamatan 2016-2018.  
b. Variabel Internal Cash Flow 
 Dalam penelitian ini, internal cash flow (X1) merupakan 
variabel bebas (independen) yang digunakan untuk mengukuran 
aliran kas internal perusahaan property, real estate and building 
construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 
tertentu yang diproksikan oleh keuntungan bersih setelah 
melakukan pembayaran bunga dan pajak  dengan periode 
pengamatan 2016-2018. 
c. Variabel Insider Ownership 
 Dalam penelitian ini insidr ownership (X2) merupakan 
variabel bebas (independen) yang digunakan untuk mengukur 
kepemilikan saham manajerial dalam perusahaan property, real 
estate and building consruction yang terdaftar di Bursa Efek 







d. Variabel Pofitabilitas  
  Dalam penelitian ini, profitabilitas (X3) merupakan variabel 
bebas (independen) yang digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan property, real estate and building construction yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dalam menghasilkan laba atau 
keuntungan tiap tahunnya. Dengan periode pengamatan 2016-
2018. 
e. Variabel Kesempatan Investasi 
  Dalam penelitian ini, kesempatan investasi (X4) merupakan 
variabel bebas (independen) yang digunakan untuk mengukur 
besarnya peluang atau kesempatan perusahaan property, real 
estate and building construction yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia  untuk menanamkan modalnya terhadap asset tetap 
untuk memperoleh keuntungan. Dengan periode pengamatan 
selama 2016-2018. 
f. Variabel Pertumbuhan Penjualan 
  Dalam penelitian ini, pertumbuhan penjualan (X5) merupakan 
variabel bebas (independen) yang digunakan untuk mengukur 
prosentase kenaikan atau penurunan penjualan dalam perusahaan 
property, real estate and building construction yang terdaftar di 







g. Variabel Ukuran Perusahaan 
  Dalam penelitian ini, ukuran perusahaan (X6) merupakan 
variabel bebas (independen) yang digunakan untuk mengukur 
kondisi finansial perusahaan property, real estate and building 
construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dengan 
periode pengamatan selama 2016-2018. 
 
B. Deskripsi Data Penelitian  
1. Analisis Statistik Deskriptif 
 Penggunaan analisis statistik deskriptif yaitu untuk memberikan 
gambaran atau deskripsi mengenai suatu data yang dilihat dari nilai 
rata-rata (mean), maksimum, minimum dan standar deviasi. Data yang 
digunakan dalam penelitian ini berupa data time series dari Internal 
Cash Flow, Insider Ownership, Profitabilitas, Kesempatan Investasi, 
Pertumbuhan Penjualan dan Ukuran Perusahaan terhadap Capital 
Expenditure pada perusahaan Property, Real Estate and Building 
Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2018 
yang berjumlah 105 sampel, namun dalam proses pengolahan data 
terdapat 34 sampel mengalami outlier sehingga jumlah sampel menjadi 
71 sampel. Berikut ini adalah hasil pengujian statistik deskriptif yang 








Hasil Uji Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Internal Cash Flow 71 -,96 2,48 ,0013 ,65226 
Insider Ownership 71 ,00 2,49 ,2005 ,50880 
Profitabilitas 71 ,00 ,11 ,0417 ,02956 
Kesempatan Investasi 71 ,00 ,52 ,0794 ,08619 
Pertumbuhan Penjualan 71 -,67 1,09 ,0516 ,31961 
Ukuran Perusahaan 71 7,09 13,15 11,3169 1,34816 
Capital Expenditure 71 5,98 12,16 9,8354 1,37928 
Valid N (listwise) 71     
  
  Sumber: Data sekunder yang diolah, 2020 
 
  Berdasarkan tabel 4.1 hasil uji statistik deskriptif, diketahui bahwa 
 terdapat 105 sampel dari masing-masing variabel yang diteliti namun 
 pada saat proses pengolahan data terdapat 34 data yang mengalami 
 outlier sehingga sampel menjadi 71 sampel. Gambaran umum masing-
 masing variabel berdasarkan tabel 4.1 yaitu sebagai berikut: 
a. Variabel Internal Cash Flow 
 Hasil pengujian statistik deskriptif  menunjukkan bahwa 
 variabel Internal Cash Flow pada perusahaan Property, Real 
 Estate and Building Construction tahun 2016-2018 mempunyai 
 nilai tertinggi sebesar 2,48% dan  nilai terendah sebesar -0,96%. 
 Nilai rata-rata (mean) pada variabel Internal Cash Flow yaitu 








Internal Cash Flow 
 
     
 
  Berdasarkan grafik 4.1 dapat diketahui bahwa Internal 
Cash Flow dari 35 perusahaan Property, Real Estate and Building 
Construction pada tahun 2016 nilai tertinggi Internal Cash Flow 
sebesar 2,48% yaitu terdapat pada perusahaan Mega Manunggal 
Properti Tbk (MMLP), sedangkan nilai terendah Internal Cash 
Flow sebesar-0,83% yaitu terdapat pada perusahaan Greenwood 
Sejahtera Tbk (GWSA). Pada tahun 2017 nilai tertinggi Internal 
Cash Flow sebesar 1,06% yaitu terdapat pada perusahaan 
Bhuwanatala Indah Permai Tbk (BIPP), sedangkan nilai terendah 
Internal Cash Flow sebesar -0,96% yaitu  terdapat pada perusahaan 



















2018 nilai tertinggi Internal Cash Flow sebesar 1,55% yaitu 
terdapat pada perusahaan Bhuwanatala Indah Permai Tbk (BIPP) 
dan nilai terendah Internal Cash Flow sebesar -0,93% yaitu 
terdapat pada perusahaan Surya Semesta Internusa Tbk (SSIA). 
Jadi berdasarkan data diatas dapat diketahui bahwa pada tahun 
2016 nilai tertinggi sebesar 2,48%, artinya bahwa internal cash 
flow yang diperoleh perusahaan Mega Manunggal Properti Tbk 
(MMLP) adalah 2,48%. Pada tahun 2017 nilai tertingi sebesar 
1,06%, artinya bahwa internal cash flow yang diperoleh perusahaan 
Bhuwanatala Indah Permai Tbk (BIPP) adalah sebesar 1,06%. Dan 
pada tahun 2018 nilai tertinggi sebesar 1,55%, artinya bahwa 
internal cash flow yang diperoleh perusahaan Bhuwanatala Indah 
Permai Tbk (BIPP) adalah sebesar 1,55%. 
b. Variabel Insider Ownership 
  Hasil pengujian statistik deskriptif  menunjukkan bahwa 
variabel Insider Ownership pada perusahaan Property,Real estate 
and Building Construction tahun 2016-2018 mempunyai nilai 
tertinggi sebesar 2,49% dan  nilai terendah sebesar 0,00%. Nilai 
rata-rata (mean) pada variabel Internal Cash Flow yaitu sebesar 











    Berdasarkan grafik 4.2 dapat diketahui bahwa Insider 
Ownership dari 35 perusahaan Property, Real Estate and Building 
Construction pada tahun 2016 nilai tertinggi Insider Ownership 
sebesar 2,2% yaitu terdapat pada perusahaan Intiland Development 
Tbk (DILD), sedangkan nilai terendah Insider Ownership sebesar 
0,0% yaitu terdapat pada perusahaan Agung Podomoro Land Tbk 
(APLN), Bekasi Asri Pemula Tbk (BAPA), Bekasi Fajar Industrial 
Tbk (BEST), Greenmood Sejahtera Tbk (GWSA), Metropolitan 
Land Tbk (MTLA), Indonesia Prima Properti Tbk (OMRE), 
Pakuwon Jati Tbk (PWON), Danayasa ArthatamTbk (SCBD), 
Summarecon Agung Tbk (SMRA) dan Wijaya Karya Persero Tbk 
(WIKA). Pada tahun 2017 nilai tertinggi Insider Ownership sebesar  
2,2% yaitu terdapat pada perusahaan Intiland Development Tbk 
















yaitu terdapat pada perusahaan Agung Podomoro Land Tbk 
(APLN), Bekasi Asri Pemula Tbk (BAPA), Bekasi Fajar industrial 
Tbk (BEST), Nusa Konstruksi Enjiniring Tbk (DGIK), Forza Land 
Indonesia Tbk (FORZ), Greenwood Sejahtera Tbk (GWSA), 
Kawasan Industri Jababeka Tbk (KIJA), Metropolitan Land Tbk 
(MTLA), Indonesia Prima Properti Tbk (OMRE), Pakuwon Jati 
Tbk (PWON), Danayasa Arthatama Tbk (SCBD) dan Wijaya 
Karya Persero Tbk (WIKA).  
 Sedangkan pada tahun 2018 nilai tertinggi Insider Ownership 
sebesar 2,49% yaitu pada perusahaan Pakuwon Jati Tbk (PWON) 
dan nilai terendah Insider Ownership sebesar 0% yaitu terdapat 
pada perusahaan Agung Podomoro Land Tbk (APLN), Bekasi 
Fajar Pemula Tbk (BAPA), Bekasi Fajar Industrial Tbk (BEST), 
Greenwood Sejahtera Tbk (GWSA), Kawasan Industri Jababeka 
Tbk (KIJA), Indonesia Prima Properti Tbk (OMRE), Danayasa 
Arthatama Tbk (SCBD) dan Wijaya Karya Persero Tbk (WIKA). 
Jadi berdasarkan data diatas dapat diketahui bahwa pada tahun 
2016 nilai tertinggi yaitu sebesar 2,2%, artinya yaitu insider 
ownership yang diperoleh perusahaan Intiland Development Tbk 
(DILD) adalah sebesar 2,2%. Pada tahun 2017 nilai tertinggi yaitu 
sebesar 2,2%, artinya insider ownership yang diperoleh perusahaan 
Intiland Development Tbk (DILD) adalah sebesar 2,2%. Dan pada 





insider ownership yang diperoleh perusahaan Pakuwon Jati Tbk 
(PWON) adalah sebesar 2,49%. 
c. Variabel Profitabilitas 
  Hasil pengujian statistik deskriptif  menunjukkan bahwa 
variabel profitabilitas pada perusahaan Property, Real Estate and 
Building Construction tahun 2016-2018 mempunyai nilai tertinggi 
sebesar 0,11% dan nilai terendah sebesar 0,00%. Nilai rata-rata 
(mean) pada variabel profitabilitas yaitu sebesar 0,04% dan 




   Berdasarkan grafik 4.3 dapat diketahui bahwa profitabilitas 
 dari 35 perusahaan Property, Real Estate and Building 
 Construction  pada tahun 2016 nilai tertinggi profitabilitas sebesar 















(MMLP), sedangkan nilai terendah sebesar 0,01% yaitu pada 
perusahaan Surya Semesta Internusa Tbk (SSIA) dan Totalindo 
Eka Persada Tbk (TOPS). Pada  tahun 2017 nilai tertinggi 
profitabilitas sebesar 0,11% yaitu pada  perusahaan 
Metropolitan Land Tbk (MTLA) dan Roda Vivatex Tbk 
 (RDTX), sedangkan  nilai terendah profitabilitas sebesar 0,01% 
yaitu  pada perusahaan Nusa Konstruksi Enjiniring Tbk (DGIK), 
Forza Land  Indonesia Tbk (FORZ) dan Kawasan Industri 
Jababeka Tbk (KIJA).  Pada tahun 2018 nilai tertinggi 
profitabilitas sebesar 0,11% yaitu pada  perusahaan Pakuwon 
Jati Tbk (PWON) dan nilai terendah  profitabilitas sebesar 0% 
yaitu pada perusahaan Forza Land Indonesia  Tbk (FORZ) 
dan Nusa Raya Cipta Tbk (NRCA). Jadi berdasarkan  data 
diatas dapat diketahui bahwa pada tahun 2016 nilai tertinggi yaitu 
 sebesar 0,10%, artinya yaitu profitabilitas yang diperoleh 
perusahaan  Mega Manunggal Property Tbk (MMLP) adalah 
sebesar 0,10%. Pada  tahun 2017 nilai tertinggi yaitu sebesar 
0,11%, artinya yaitu  profitabilitas yang diperoleh perusahaan 
Metropolitan Land Tbk  (MTLA) dan Roda Vivatex Tbk 
 (RDTX) adalah sebesar 0,11%. Dan  pada tahun 2018 nilai 
tertinggi yaitu 0,11%, artinya yaitu profitabilitas  yang diperoleh 






d. Variabel Kesempatan Investasi 
   Hasil pengujian statistik deskriptif menunjukkan bahwa 
 variabel kesempatan investasi pada perusahaan Property, Real 
 Estate and Building Construction tahun 2016-2018 mempunyai 
 nilai tertinggi  sebesar 0,52% dan nilai terendah sebesar 0,00%. 
 Nilai rata-rata  (mean) pada variabel  kesempatan investasi yaitu 




   
  Berdasarkan grafik 4.4 dapat diketahui bahwa kesempatan  
 inevstasi dari 35 perusahaan Property,Real Estate and Building 
 Construction pada tahun 2016 nilai tertinggi kesempatan investasi 
sebesar 0,25% yaitu pada perusahaan Mitra Pemuda Tbk (MTRA), 
sedangkan nilai terendah kesempatan investasi sebesar 0% yaitu 
















Manunggal Property Tbk (MMLP) dan Rimo Internasional Lestari 
Tbk (RIMO). Pada tahun 2017 nilai tertinggi kesempatan investasi 
sebesar 0,25% yaitu pada perusahaan Mitra Pemuda Tbk (MTRA), 
sedangkan nilai terendah kesempatan investasi sebesar 0% yaitu 
pada perusahaan Forza Land Indonesia Tbk (FORZ) dan Mega 
Manunggal Property Tbk (MMLP). Sedangkan pada tahun 2018 
nilai tertinggi kesempatan investasi sebesar 0,52% yaitu pada 
perusahaan Indonesia Pondasi Raya Tbk (IDPR), nilai terendah 
kesempatan investasi sebesar 0% yaitu pada perusahaan Forza 
Land Indonesia Tbk (FORZ) dan Mega Manunggal Properti Tbk 
(MMLP). Tinggi Rendah kesempatan investasi dalam suatu 
perusahaan akan berpengaruh tehadap masa depan perusahaan, 
dimana keuntungan yang diperoleh dari kegiatan investasi akan 
digunakan untuk kemamkuran pemegang saham dan sebagai modal 
perusahaan dalam menjalankan kegiatannya. Jadi berdasarkan data 
diatas dapat diketahui bahwa pada tahun 2016 nilai tertinggi 
sebesar 0,25%, artinya yaitu kesempatan investasi yang diperoleh 
perusahaan Mitra Pemuda Tbk (MTRA) adalah sebesar 0,25%. 
Pada tahun 2017 nilai tertinggi sebesar 0,25%, artinya yaitu 
kesempatan investasi yang diperoleh perusahaan Mitra Pemuda 
Tbk (MTRA) adalah sebesar 0,25%. Dan pada tahun 2018 nilai 





diperoleh perusahaan Indonesia Pondasi Raya Tbk (IDPR) adalah 
sebesar 0,52%. 
e. Variabel Pertumbuhan Penjualan 
  Hasil pengujian statistik deskriptif menunjukkan bahwa 
variabel pertumbuhan penjualan pada perusahaan Property, Real 
Estate and Building Construction tahun 2016-2018 mempunyai 
nilai tertinggi sebesar 1,09% dan nilai terendah sebesar -0,675. 
Nilai rata-rata (mean) pada variabel pertumbuhan penjualan yaitu 



























  Berdasarkan grafik 4.5 dapat diketahui bahwa pertumbuhan 
penjualan dari 35 perusahaan property, Real Estate and Building 
Construction pada tahun 2016 nilai tertinggi pertumbuhan 
penjualan sebesar 1,09% yaitu terdapat pada perusahaan Totalindo 
Eka PersadaTbk (TOPS), sedangkan nilai terendah pertumbuhan 
penjualan sebesar -0,53% yaitu pada perusahaan Rimo 
Internasional Lestari Tbk (RIMO). Pada tahun 2017 nilai tertinggi 
pertumbuhan penjualan sebesar 0,67% yaitu pada perusahaan 
Wijaya Karya Persero Tbk (WIKA)  dan nilai terendah 
pertumbuhan penjualan sebesar -0,4% yaitu pada perusahaan 
Greenwood Sejahtera Tbk (GWSA). Sedangkan pada tahun 2018 
nilai tertinggi petumbuhan penjualan sebesar 0,86% yaitu pada 
perusahaan Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk (BEST) dan nilai 
terendah pertumbuhan penjualan sebesar -0,67 yaitu pada 
perusahaan Nusa Raya Cipta Tbk (NRCA). Tinggi rendahnya 
pertumbuhan penjualan dalam suatu perusahaan akan 
mempengaruhi besarnya pengeluaran modal yang dilakukan untuk 
memperbaiki kualitas produk guna memperoleh laba penjualan 
yang besar. Jadi berdasarkan data diatas dapat diketahui bahwa 
pada tahun 2016 nilai tertinggi sebesar 1,09%, artinya yaitu tingkat  
pertumbuhan penjualan yang diperoleh perusahaan Totalindo Eka 
PersadaTbk (TOPS) adalah sebesar 1,09%. Pada tahun 2017 nilai 





penjualan yang diperoleh perusahaan Wijaya Karya Persero Tbk 
(WIKA) adalah sebesar 0,67%. Dan pada tahun 2018 nilai tertinggi 
sebesar 0,86%, artinya tingkat pertumbuhan penjualan yang 
diperoleh perusahaan Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk (BEST) 
adalah sebesar 0,86%. 
f. Variabel Ukuran Perusahaan 
  Hasil pengujian statistik deskriptif menunjukkan bahwa 
variabel ukuran perusahaan pada perusahaan Property, Real Estate 
and Building Construction tahun 2016-2018 mempunyai nilai 
tertinggi sebesar 13,15% dan nilai terendah sebesar 7,09%. Nilai 
rata-rata (mean) pada variabel ukuran perusahaan yaitu sebesar 






















   Berdasarkan grafik 4.6 dapat diketahui bahwa ukuran 
perusahaan dari 35 perusahaan Property, Real Estate and Building 
Construction pada 2016 nilai tertinggi ukuran perusahaan sebesar 
13,07% yaitu pada perusahaan Intiland Development Tbk (DILD), 
sedangkan nilai terendah ukuran perusahaan sebesar 9,51% yaitu 
pada perusahaan Total Bangun Persada Tbk (TOTL). Pada tahun 
2017 nilai tertinggi ukuran perusahaan sebesar 13,12% yaitu pada 
perusahaan Intiland Development Tbk (DILD) dan nilai terendah 
ukuran perusahaan sebesar 7,09% yaitu pada perusahaan Lippo 
Cikarang Tbk (LPCK). Sedangkan tahun 2018 nilai tertinggi 
ukuran perusahaan sebesar 13,15% yaitu pada perusahaan Intiland 
Development Tbk (DILD) dan nilai terendah ukuran perusahaan 
sebesar 9,51% yaitu pada prusahaan Total Bangun Persada Tbk 
(TOTL).  Jadi berdasarkan data diatas dapat diketahui bahwa pada 
tahun 2016 nilai tertinggi sebesar 13,07%, artinya yaitu ukuran 
perusahaan pada perusahaan Intiland Development Tbk (DILD) 
adalah sebesar 13,07%. Pada tahun 2017 niali tertinggi sebesar 
13,12%, artinya yaitu ukuran perusahaan pada perusahaan Intiland 
Development Tbk (DILD) adalah sebesar 13,12%. Dan pada tahun 
2018 nilai tertinggi sebesar 13,15%, artinya yaitu ukuran 
perusahaan pada perusahaan Intiland Development Tbk (DILD) 






g. Variabel Capital Expenditure 
   Hasil pengujian statistik deskriptif menunjukkan bahwa 
variabel capital expenditure pada perusahaan Property, Real Estate 
and Building Construction tahun 2016-2018 mempunyai nilai 
tertinggi sebesar 12,16%  dan nilai terendah sebesar 5,98%. Nilai 
rata-rata (mean) pada variabel Capital Expenditure yaitu sebesar 





   Berdasarkan grafik 4.7 dapat diketahui bahwa Capital 
Expenditure  dari 35 perusahaan Property, Real Estate and 
Building Construction pada  tahun 2016 nilai tertinggi dari 
Capital Expenditure sebesar 12,16% yaitu  pada perusahaan 
Intiland Development Tbk (DILD), sedangkan nilai terendah 

















Indonesia Realty Tbk (PLIN). Pada tahun 2017 nilai tertinggi 
Capital Expenditure sebesar 11,84% yaitu pada perusahaan Intiland 
Development Tbk (DILD) dan nilai terendah Capital Expenditure 
sebesar 5,98% yaitu  pada perusahaan  Lippo Cikarang Tbk 
(LPCK). Sedangkan pada tahun 2018 nilai tertinggi Capital 
Expenditure sebesar 11,75% yaitu pada perusahaan Rimo 
Internasional Lestari Tbk (RIMO)  dan nilai terendah Capital 
Expenditure sebesar 7% yaitu pada perusahaan Danayasa 
Arthatama Tbk (SCBD).  Jadi berdasarkan data diatas dapat 
diketahui bahwa pada tahun 2016 nilai tertinggi sebesar 12,16%, 
artinya yaitu capital expenditure yang dikeluarkan oleh perusahaan 
Intiland Development Tbk (DILD) adalah sebesar 12,16%. Pada 
tahun 2017 nilai tertinggi sebesar 11,84%, artinya yaitu capital 
expenditure yang dikeluarkan oleh perusahaan Intiland 
Development Tbk (DILD) adalah sebesar 11,84%. Dan pada tahun 
2018 nilai tertinggi sebesar 11,75%, artinya yaitu capital 
expenditure yang dikeluarkan perusahaan Danayasa Arthatama Tbk 
(SCBD) adalah sebesar 11,75%. 
 
1. Pengujian Asumsi Klasik 
 Suatu model regresi dikatan baik yaitu apabila model regresi 
tersebut memenuhi asumsi klasik yaitu berupa asumsi normalitas, 





perlu dilakukan pengujian normalitas, multikolonieritas, 
heteroskedastisitas dan autokorelasi. Berikut ini adalah penjelasan 
mengenai pengujian asumsi klasik yang dilakukan dalam penelitian: 
a. Uji Normalitas 
 Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi memiliki distribusi normal. Asumsi normalitas yaitu 
asumsi dimana setiap variabel pengganggu atau residual 
terdistribusi secara normal. Apabila model regresi tidak 
terdistribusi secara normal maka uji statistik menjadi tidak valid. 
Untuk melakukan pengujian normalitas dapat dilakukan dengan 
dua cara yaitu: 
1) Analisis Grafik 
 Pengujian normalitas dalam suatu model regresi salah 
satunya dapat dilakukan dengan analisis grafik berupa analisis 
grafik histogram dan dengan melihat normal probability plot 
yang membandingkan distribusi kumulatif dari distribusi 
normal. Dasar pengambilan keputusannya yaitu apabila data 
menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis 
diagonal atau grafik histogram menunjukkan pola distribusi 









   Gambar 4.1  
        Hasil Uji Normalitas 
 
   Berdasarkan hasil uji normalitas pada penelitian  ini dapat 
 dilihat bahwa titik-titik menyebar disekitar garis diagonal dan 
 penyebarannya mengikuti arah garis diagonal. Dengan demikian 
 maka dapat dinyatakan bahwa penyebaran data mendekati 
 normal atau memenuhi asumsi normalitas. 
2) Analisis Statistik 
 Metode pengujian yang lebih akurat yaitu dengan 
menggunakan analisis uji statistik non parametrik Kolmogorov 
Smirnov. Ketentuan dalam pengambilan keputusan pada uji 
Kolmogorov Smirnov yaitu dengan melihat nilai probabilitas 
signifikannya. Dimana suatu data dikatakan normal jika nilai 
signifikannya lebih besar dari 0,05. Sebaliknya apabila nilai 
signifikannya lebih kecil dari 0,05 maka data tersebut dikatakan 





    Tabel 4.2 
Hasil Uji Normalitas 







 Mean ,0000000 
Std. Deviation ,62416587 
Most Extreme Differences Absolute ,067 
Positive ,067 
Negative -,066 
Test Statistic ,067 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200
c,d
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
      Sumber: Data sekunder yang diolah, 2020 
    
   Berdasarkan hasil perhitungan diperoleh nilai signifikansi 
 kolmogorov smirnov dengan unstandardized residual diperoleh 
 nilai sebesar 0,200
c,d
. Perbandingan antara probability dengan 
 standar signifikansi yang sudah diketahui bahwa nilai probability 
 lebih besar dari 0,05. Sehingga menunjukkan bahwa distribusi data 
 dalam penelitian ini adalah normal. 
b. Uji Multikolonieritas 
 Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah 
model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas 
(independen). Model regresi yang baik yaitu tidak terjadi korelasi 





multikolonieritas dapat dilihat dari nilai tolerance maupun VIF 
(Variane Inflation Factor). Model regresi yang bebas 
multikolonieritas mempunyai nilai VIF < 10 dan mempunyai angka 
tolerane > 0,1 atau mendekati 1.  
Tabel 4.3 














Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -1,047 ,789  -1,327 ,189   
Internal 
Cash Flow 
,113 ,137 ,053 ,821 ,414 ,762 1,312 
Insider 
Ownership 
,113 ,154 ,042 ,733 ,466 ,991 1,009 
Profitabilitas 3,480 3,103 ,075 1,121 ,266 ,724 1,382 
Kesempatan 
Investasi 
1,415 ,947 ,088 1,494 ,140 ,914 1,094 
Pertumbuha
n Penjualan 
-,066 ,253 -,015 -,259 ,796 ,933 1,071 
Ukuran 
Perusahaan 
,937 ,064 ,916 14,727 ,000 ,827 1,209 
a. Dependent Variable: Capital Expenditure 
 
   Sumber: Data sekunder yang diolah, 2020  
  Dari hasil perhitungan uji asumsi klasik pada bagian 
collinearity statistic terlihat untuk variabel Internal Cash Flow nilai 
VIF yaitu sebesar 1,312, variabel Insider Ownership nilai VIF 
sebesar 1,009%, variabel profitabilitas nilai VIF sebesar 1,382, 





pertumbuhan penjualan nilai  VIF sebesar 1,071 dan variabel 
ukuran perusahaan nilai VIF sebesar  1,209 dimana nilai-nilaii 
tersebut lebih kecil dari 10 sehingga tidak  melebihi batas nilai 
VIF yang diperkenankan yaitu maksimal sebesar  10. Dengan 
demikian dapat disimpulkan bahwa model regresi tersebut tidak 
terdapat masalah multikolonieritas. 
c. Uji Heteroskedastisitas 
 Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam 
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan yang lain. Model regresi dikatakan 
baik yaitu model regresi homoskesdatisitas atau tidak terjadi 
heteroskedastisitas. Dalam penelitian uji untuk mendeteksi ada atau 
tidaknya heteroskedastisikan menggunakan uji glejser. Uji glejser 
yaitu pengujian yang dilakukan untuk meregresi nilai absolut 
residual terhadap variabel independen (variabel bebas).  Apabila 
nila signifikansi dari variabel independen kurang dari 0,05 maka 
model regresi tersebut terjadi heteroskedastisitas, namun apabila 
nilai signifikansi dari variabel independen lebih dari 0,05 maka 









  Tabel 4.4 









T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,968 ,497  1,948 ,056 
Internal Cash Flow -,001 ,086 -,002 -,016 ,988 
Insider Ownership -,029 ,097 -,037 -,301 ,764 
Profitabilitas -3,338 1,954 -,243 -1,708 ,092 
Kesempatan Investasi ,344 ,596 ,073 ,577 ,566 
Pertumbuhan Penjualan ,017 ,159 ,013 ,108 ,915 
Ukuran Perusahaan -,034 ,040 -,112 -,839 ,405 
a. Dependent Variable: Abs_RES 
 
   Berdasarkan hasil uji glejser pada tabel 4.4 menunjukkan 
bahwa nilai signifikansi (sig.) untuk variabel Internal Cash Flow  
yaitu sebesar 0,988. Nilai signifikansi untuk variabel Insider 
Ownership yaitu sebesar 0,764. Nilai signifikansi untuk variabel 
Profitabilitas yaitu sebesar 0,092. Nilai signifikansi untuk variabel 
kesempatan investasi yaitu sebesar 0,566. Nilai signifikansi untuk 
variabel pertumbuhan penjualan yaitu sebesar 0,915, dan nilai 
signifikansi untuk variabel ukuran perusahaan yaitu sebesar 0,405. 
Diketahui bahwa nilai signifikansi untuk ke enam variabel adalah 
lebih besar dari 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa model regresi 
tidak terjadi heteroskedastisitas. 
d.  Uji Autokorelasi  
   Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi linear terdapat korelasi antara kesalahan pengganggu 





(sebelumnya). Munculnya autokorelasi yaitu disebabkan karena 
observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama 
lainnya. Salah satu cara yang digunakan untuk mendeteksi ada 
tidaknya autokorelasi yaitu dengan menggunakan uji Durbin-
Watson (DW test). 
Tabel 4.5 





Model R R Square 
Adjusted R 
Square 







 ,795 ,776 ,65277 1,981 
a. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan, Insider Ownership, 
Kesempatan Investasi, Pertumbuhan Penjualan, Internal Cash Flow, 
Profitabilitas 
b. Dependent Variable: Capital Expenditure 
  
 Berdasarkan tabel tersebut diperoleh hasil perhitungan 
sebesar 1,981dengan jumlah variabel bebas sebanyak enam 
variabel dengan tingkat signifikansi sebesar 0,05 atau α=5%. 
Dengan jumlah variabel bebas sebanyak 6 variabel dan n=71 
diketahui dU= 1,8021, dL= 1,4379 sedangkan 4 – du (4 – 1,8021) 
= 2,1979. Sehingga hasil perhitungan uji Durbin-Watson terletak 
diantara 1,8021 – 2,1979 yang berarti model regresi tidak ada 
masalah autokorelasi. 






2. Analisis Regresi Linier Berganda 
 Analisis regresi merupakan studi mengenai ketergantungan 
variabel dependen (terikat) dengan satu atau lebih variabel independen 
(variabel penjelas/bebas).     
         Tabel 4.6 














Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -1,047 ,789  -1,327 ,189   
Internal Cash 
Flow 
,113 ,137 ,053 ,821 ,414 ,762 1,312 
Insider 
Ownership 
,113 ,154 ,042 ,733 ,466 ,991 1,009 
Profitabilitas 3,480 3,103 ,075 1,121 ,266 ,724 1,382 
Kesempatan 
Investasi 
1,415 ,947 ,088 1,494 ,140 ,914 1,094 
Pertumbuhan 
Penjualan 
-,066 ,253 -,015 -,259 ,796 ,933 1,071 
Ukuran 
Perusahaan 
,937 ,064 ,916 14,727 ,000 ,827 1,209 
a. Dependent Variable: Capital Expenditure 
 
   Sumber: Data sekunder yang diolah, 2020 
  Berdasarkan tabel tersebut memperoleh hasil perhitungan, 
estimasi model regresi linier berganda antara Internal Cash Flow, 
Insider Ownership, Profitabilitas, Kesempatan Investasi, 
Pertumbuhan Penjualan dan Ukuran Perusahaan secara bersama-





Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2018-2019 diperoleh persamaan sebagai berikut: 
Y = -1,047 + 0,113 X1 + 0,113X2 + 3,480X3 + 1,415X4 – 0,066X5 + 
 0,937X6 
Dari model regresi dapat diartikan bahwa: 
a. Nilai a (konstanta) sebesar -1,047 dapat diartikan bahwa apabila 
tidak ada Internal Cash Flow, Insider Ownership, Profitabilitas, 
Keesmpatan Investasi, Pertumbuhan Penjualan dan Ukuran 
Perusahaan secara bersama-sama maka Capital Expenditure akan 
bernilai sebesar -1,047%. 
b. Koefisien regresi untuk Internal Cash Flow yaitu sebesar 0,113% 
dan bertanda positif, hal ini menyatakan bahwa setiap peningkatan 
1% Internal Cash Flow maka akan mempengaruhi peningkatan 
Capital Expenditure sebesar 0,113%, namun sebaliknya jika 
internal cash flow mengalami penurunan sebesar 1% maka akan 
mempengaruhi penurunan capital expenditure sebesar 0,113% 
dengan asumsi variabel independen lainnya tetap. 
c. Koefisien regresi untuk Insider Ownership yaitu sebesar 0,113% 
dan bertanda positif, hal ini menyatakan bahwa setiap peningkatan 
1% Insider Ownership maka akan mempengaruhi peningkatan 
Capital Expenditure sebesar 0,113%, namun sebaliknya jika 





mempengaruhi penurunan capital expenditure sebesar 0,113% 
dengan asumsi variabel independen lainnya tetap. 
d. Koefisien regresi untuk Profitabilitas yaitu sebesar 3,480% dan 
bertanda positif, hal ini menyatakan bahwa setiap peningkatan 1% 
Profitabilitas maka akan mempengaruhi peningkatan Capital 
Expenditure sebesar 3,480%, namun sebaliknya jika profitabilitas 
mengalami penurunan sebesar 1% maka akan mempengaruhi 
penurunan capital expenditure sebesar 3,480% dengan asumsi 
variabel independen lainnya tetap. 
e. Koefisien regresi untuk Kesempatan Investasi yaitu sebesar 
1,415% dan bertanda positif, hal ini menyatakan bahwa 
peningkatan 1% Kesempatan Investasi maka akan mempengaruhi 
peningkatan Capital Expenditure sebesar 1,415%, namun 
sebaliknya jika kesempatan investasi mengalami penurunan sebesar 
1% maka akan mempengaruhi penurunan capital expenditure 
sebesar 1,415%  dengan asumsi variabel independen lainnya tetap. 
f. Koefisien regresi untuk Pertumbuhan Penjualan yaitu sebesar 
0,066% dan bertanda negatif, hal ini menyatakan bahwa setiap 
peningkatan 1% Pertumbuhan Penjualan maka akan mempengaruhi 
penurunan Capital Expenditure sebesar 0,066%, namun sebaliknya 
jika pertumbuhan penjualan mengalami penurunan sebesar 1% 
maka akan mempengaruhi peningkatan capital expenditure sebesar 





g. Koefisien regresi untuk Ukuran Perusahaan yaitu sebesar 0,937% 
dan bertanda positif, hal ini menyatakan bahwa setiap peningkatan 
1% Ukuran Perusahaan maka akan mempengaruhi peningkatan 
Capital Expenditure sebesar 0,937%, namun sebaliknya jika 
ukuran perusahaan mengalami penurunan sebesar 1% maka capital 
expenditure akan mengalami penurunan sebesar 0,937%  dengan 
asumsi variabel independen lainnya tetap. 
h. Koefisien regresi untuk Internal Cash Flow yaitu sebesar 0,113, 
Insider Ownership sebesar 0,113, Profitabilitas sebesar 3,480, 
Kesempatan Investasi sebesar 1,415, Pertumbuhan Penjualan 
sebesar 0,066 dan Ukuran Perusahaan sebesar 0,937 artinya setiap 
terjadi peningkatan Internal Cash Flow, Insider Ownership, 
Profitabilitas, Kesempatan Investasi, Pertumbuhan Penjualan dan 
Ukuran Perusahaan sebesar 1% secara bersama-sama, maka akan 
menaikkan Capital Expenditure sebesar 4,945%. 
 
 
3. Uji Parsial 
 Uji statistik parsial (uji t) pada dasarnya menunjukkan seberapa 
jauh pengaruh satu variabel independen (bebas)  secara individual 
















T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -1,047 ,789  -1,327 ,189 
Internal Cash Flow ,113 ,137 ,053 ,821 ,414 
Insider Ownership ,113 ,154 ,042 ,733 ,466 
Profitabilitas 3,480 3,103 ,075 1,121 ,266 
Kesempatan Investasi 1,415 ,947 ,088 1,494 ,140 
Pertumbuhan Penjualan -,066 ,253 -,015 -,259 ,796 
Ukuran Perusahaan ,937 ,064 ,916 14,727 ,000 
a. Dependent Variable: Capital Expenditure 
 Sumber: Data sekunder yang diolah, 2020 
 
Uji Hipotesis Pertama 
Hipotesis 1 : Insider Ownership berpengaruh terhadap Capital   
    Expenditure pada perusahaan Proeprty, Real Estate  
    and Building Construction yang terdaftar di Bursa  
    Efek Indonesia tahun 2016-2018.   
   Dari hasil uji parsial (t) variabel Internal Cash Flow 
terhadap Capital Expenditure pada tabel 4.5 diperoleh nilai 
signifikansi sebesar 0,414 dimana nilai tersebut lebih besar dari α 
(alfa) = 0,05 sehingga hipotesis pertama  (H1) ditolak yang artinya 
Internal Cash Flow tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 
Capital Expenditure pada perusahaan Property, Real Estate and 






Uji Hipotesis Kedua 
Hipotesis 2: Insider Ownership berpengaruh terhadap Capital 
 Expenditure pada perusahaan Proeprty, Real Estate 
 and Building Construction yang terdaftar di Bursa 
 Efek Indonesia tahun 2016-2018. 
  Dari hasil uji parsial (t) variabel Insider Ownership terhadap 
Capital Expenditure pada tabel 4.5 diperoleh nilai signifikansi sebesar 
0,466 dimana nilai tersebut lebih besar dari α (alfa) 0,05, sehingga 
hipotesis kedua (H2) ditolak yang artinya Insider Ownership tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap Capital Expenditure pada 
perusahaan Property, Real Estate and Building Construction yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. 
Uji Hipotesis Ketiga 
Hipotesis 3: Profitabilitas berpengaruh terhadap Capital Expenditure 
pada perusahaan Property, Real Estate and Building 
Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2016-2018. 
  Dari hasil uji parsial (t) variabel Profitabilitas terhadap Capital 
Expenditure pada tabel 4.5 diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,266 
dimana nilai tersebut lebih besar dari α (alfa) 0,05, sehingga hipotesis 
ketiga (H3) ditolak yang artinya Profitabilitas tidak berpengaruh 





Property, Real Estate and Building Construction yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. 
 Uji Hipotesis Keempat 
 Hipotesis 4:Kesempatan Investasi berpengaruh terhadap Capital  
Expenditure pada perusahaan Proeprty, Real Estate and 
Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2016-2018. 
 Dari hasil uji parsial (t) variabel Kesempatan Investasi terhadap 
Capital Expenditure pada tabel 4.5 diperoleh nilai signifikansi sebesar 
0,140 dimana nilai tersebur lebih besar dari α (alfa) 0,05, sehingga 
hipotesis keempat ditolak yang artinya Kesempatan Investasi tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap Capital Expenditure pada 
perusahaan Property, Real Estate and Building Construction yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. 
Uji Hipotesis Kelima 
 Hipotesis 5:Pertumbuhan Penjualan berpengaruh terhadap Capital 
Expenditure pada perusahaan Proeprty, Real Estate and 
Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2016-2018.  
  Dari hasil uji parsial (t) variabel Pertumbuhan Penjualan 
terhadap Capital Expenditure pada tabel 4.5 diperoleh nilai 
signifikansi sebesar 0,796 dimana nilai tersebut lebih besar dari α 





Pertumbuhan Penjualan tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 
Capital Expenditure pada perusahaan Property, Real Estate and 
Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2016-2018. 
 Hipotesis Keenam 
 Hipotesis 6: Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Capital 
Expenditure pada perusahaan Proeprty, Real Estate and 
Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2016-2018. 
  Dari hasil uji parsial (t) variabel Ukuran Perusahaan terhadap 
Capital Expenditure pada tabel 4.5 diperoleh nilai signifikansi sebesar 
0,000 dimana nilai tersebut lebih kecil dari α (alfa) 0,05, sehingga 
hipotesis keenam diterima yang artinya Ukuran Perusahaan 
berpengaruh signifikan terhadap Capital Expenditure pada perusahaan 
Property Real Estate and Building Construction yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018.  
 
4. Uji Simultan 
 Uji simultan merupakan suatu uji statistik yang digunakan untuk 
mengetahui apakah variabel independen (bebas) secara simultan 














Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression 105,897 6 17,650 41,420 ,000
b
 
Residual 27,271 64 ,426   
Total 133,168 70    
a. Dependent Variable: Capital Expenditure 
b. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan, Insider Ownership, Kesempatan Investasi, 
Pertumbuhan Penjualan, Internal Cash Flow, Profitabilitas 
 
Sumber: Data sekunder yang diolah, 2020 
 
 Uji Hipotesis Ketujuh 
 Hipotesis 7 : Terdapat pengaruh Internal Cash Flow, Insider 
 Ownership, Profitabilitas, Kesempatan Investasi, 
 Pertumbuhan penjualan dan Ukuran Perusahaan   
 secara simultan terhadap Capital Expenditure pada 
 perusahaan Property, Real Estate and Building 
 Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
 tahun 2016-2018. 
 Berdasarkan tabel diatas, diperoleh hasil perhitungan bahwa 
nilai  signifikansi simultan sebesar 0,000  diamana nilai tersebut lebih 
kecil dari α (alfa) 0,05, sehingga hipotesis ketujuh (H7) diterima yang 
artinya Internal Cash Flow, insider Ownership, profitabilitas, 
Kesempatan Investasi, Pertumbuhan Penjualan dan Ukuran 





Expenditure pada perusahaan Property, Real Estate and Building 
Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahu 2016-2018. 
 
5. Analisis Koefisien Determinasi  
 Untuk mengukur sebarapa jauh kemampuan model dalam 
menerangkan variasi variabel dependen dapat menggunakan analisis 
koefisien determinasi (R
2
). Nilai koefisien detrminasi yaitu antara 0 
dan 1. Apabila nilai R
2 
kecil maka kemampuan variabel dalam 
menjelaskan variasi variabel dependen (terikat)  sangat terbatas, namun 
apaila nilai R
2 
mendekati satu maka variabel independen (bebas) 
memberikan kebutuhan informasi yang digunakan untuk memprediski  
variasi variabel dependen (terikat). 
Tabel 4.9 





Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of 




 ,795 ,776 ,65277 1,981 
a. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan, Insider Ownership, Kesempatan 
Investasi, Pertumbuhan Penjualan, Internal Cash Flow, Profitabilitas 
b. Dependent Variable: Capital Expenditure 
 Sumber: Data sekunder yang diolah,2020 
   Berdasarkan tabel 4.7 diketahui hasil perhitungan  dengan 
 nilai koefisien determinasi sebesar 0,776. Dimana nilai koefisien 
 determinasi tersebut mengandung arti bahwa Internal Cash flow, 





 Penjualan dan Ukuran Perusahaan secara bersama-sama memberikan 
 pengaruh  terhadap Capital  Expenditure pada perusahaan 
 Property, Real Estate and Building Construction yang terdaftar di 
 Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018 sebesar 77,6% dan  sisanya  
 sebesar 22,4% dipengaruhi oleh faktor lain tidak masuk kedalam 
 model penelitian. 
 
C. Pembahasan 
1. Pengaruh Internal Cash Flow terhadap Capital Expenditure  
 Dari persamaan regresi diperoleh koefisien regresi variabel 
Internal Cash Flow sebesar 0,113, sementara hasil uji parsial (uji t) 
menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,414 yang lebih besar dari 
nilai α (alfa) 0,05. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Internal 
Cash Flow mempunyai hubungan positif dan tidak signifikan terhadap 
Capital Expenditure pada perusahaan Property, Real Estate and 
Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2016-2018.  
 Internal cash flow dibentuk atau dihasilkan sendiri didalam 
perusahaan yang berasal dari keuntungan ditahan atau laba ditahan dan 
penyusutan atau depresiasi. Komponen ini menjadi penentu penting 
bagi suatu perusahaan dalam melakukan capital expenditure apabila 
perusahaan mengandalkan  penggunaan sumber dana internal dalam 





suatu perusahaan maka semakin banyak kesempatan pemenuhan 
kebutuhan modal bagi perusahaan tersebut. Hal ini berarti bahwa 
pemenuhan kebutuhan aktiva tetap dapat dilakukan dengan 
menggunakan internal cash flow. Yang menjadi penyebab konflik 
adalah internal cash flow dan pengeluaran modal, dengan menyatakan 
bahwa kecenderungan para manajer mempertahankan dan 
menginvestasikan kembali porsi pendapatan yang lebih besar 
dibandingkan kepentingan para pemegang saham. Dimana 
ketergantungan internal cash flow untuk membiayai capital 
expenditure merupakan suatu perwujudan dari tindakan para manajer 
dalam melaksanakan kepentingan mereka yang dalam hal ini 
merugikan kepentingan para pemegang saham. 
 Berdasarkan  hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Internal 
Cash Flow mempunyai hubungan positif dan tidak signifikan terhadap 
Capital Expenditure, artinya yaitu apabila Internal Cash Flow suatu 
perusahaan mengalami penurunan ataupun kenaikan, maka Capital 
Expenditure juga akan mengalami penurunan atau kenaikan sesuai 
dengan perubahan yang dialami Internal cash Flow. Manajer yang 
mempunyai proporsi kepemilikan perusahaan dalam jumlah kecil akan 
menggunakan Internal Cash Flow untuk kepentingan pribadinya 
dengan jumlah yang lebih besar dibandingkan dengan tingkatan yang 
lebih tinggi untuk kemakmuran pemegang saham. Manajer akan 





untuk memperoleh keuntungan yang lebih besar yang tentunya akan 
mempengaruhi besarnya Capital Expenditure suatu perusahaan. 
Semakin tinggi penggunaan Internal Cash Flow suatu perusahaan 
untuk melakukan investasi maka semakin besar juga Capital 
Expenditure perusahaan tersebut. 
 Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Aini Farida dan Andi 
Kartika (2016) yang menyimpulkan bahwa Internal Cash Flow 
mempunyai pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Capital 
Expenditure. Namun hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian Ery 
Hidayanti (2012) yang menyimpulkan bahwa Internal Cash Flow 
berpengaruh signifikan terhadap Capital Expenditure.  
 
2. Pengaruh Insider Ownership terhadap Capital Expenditure 
  Dari persamaan regresi diperoleh koefisien regresi variabel 
Insider Ownership sebesar 0,113, sementara hasil uji parsial (uji t) 
menunjukkan bahwa nilai signifikansi  sebesar 0,466 yang lebih besar 
dari α (alfa) 0,05. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Insider 
Ownership mempunyai hubungan positif dan tidak signifikan terhadap 
Capital Expenditure pada perusahaan Property, Real Estate and 
Building Construction yang terdaftar di bursa Efek Indonesia tahun 
2016-2018.  
  Insider ownership merupakan proporsi kepemilikan atas saham 





Semakin besar proporsi kepemilikan atas saham oleh insider 
memproyeksikan bahwa modal yang dimiliki oleh perusahaan , 
khususnya oleh pihak internal perusahaan semakin besar. Insider 
ownership dapat menimbulkan manfaat, namun disisi lain juga dapat 
menimbulkan biaya bagi perusahaan yang bersangkutan, karena 
insider ownership tersebut akan memberikan dampak pada perilaku 
pihak manajer. Kepemilikan saham mempunyai pengaruh pada 
perusahaan yang meliputi dewan direktur, komisaris dan pegawai. 
 Kondisi perusahaan dengan kepemilikan manajerial tentu 
berbeda dengan perusahaan tanpa kepemilikan manajerial. Perusahaan 
dengan kepemilikan manajerial, manajer yang sekaligus pemegang 
saham tentunya akan menselaraskan kepentingannya sebagai manajer 
dengan kepentingannya sebagai pemegang saham, sehingga akan lebih 
berhati-hati dalam melakukan keputusan pendanaan. Sementara dalam 
perusahaan tanpa kepemilikan manajerial, manajer yang bukan 
pemegang saham kemungkinan akan mementingkan kepentingan 
pribadi. 
  Besar kecilnya jumlah saham yang dimiliki oleh manajer 
maupun direktur dalam suatu perusahaan sering kali menjadi 
pertimbangan dalam proses pengambilan keputusan mengenai 
pengeluaran modal. Apabila insider ownership tinggi, maka manajer 
mempunyai porsi yang kuat untuk melakukan kontrol terhadap 





diharapkan dapat menekan manajemen dalam melakukan investasi 
yang berlebihan. Hal ini menunjukkan bahwa ketika manajer berupaya 
untuk meningkatkan nilai perusahaan maka manajer harus 
meningkatkan jumlah investasi dengan jumlah capital expenditure 
yang semakin besar. Oleh karena itu insider ownership berpengaruh 
terhadap capital expenditure, dimana setiap peningkatan insider 
ownership juga akan mengakibatkan peningkatan pada capital 
expenditure.  
  Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Insider 
Ownership mempunyai hubungan positif dan tidak signifikan terhadap 
Capital Expenditure yang artinya bahwa semakin besar Insider 
Ownership yang dimiliki oleh suatu perusahaan maka semakin besar 
pula Capital  Expenditure yang akan dikeluarkan oleh perusahaan. 
Perusahaan yang mempunyai tingkat insider ownership tinggi maka 
akan menyebabkan manajer mempunyai proporsi yang kuat untuk 
mengontrol perusahaan dalam melakukan over investment. 
  Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Agus Sartono 
(2001) yang menyimpulkan bahwa Insider Ownership tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap Pembelanjaan Modal. Dimana 
perusahaan dalam menentukan tingkat pembelanjaan modal 
merupakan keputusan yang dibuat oleh manajer pada tingkat divisi 
dan bukan menjadi keputusan direktur atau komisaris pada tingkat top 





Silvia Silvana (2013) yang menyimpulkan bahwa Insider Ownership 
berpengaruh signifikan positif terhadap Capital Expenditure, bahwa 
keberadaan Insider Ownership diharapkan mampu menekan over 
investment yang dilakukan oleh perusahaan . 
 
3. Pengaruh Profitabilitas terhadap Capital Expenditure 
 Dari persamaan regresi diperoleh koefisien regresi variabel 
Profitabilitas sebesar 3,480, sementara hasil uji parsial (uji t) 
menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar 0,266 yang lebih besar 
dari α (alfa) 0,05. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
Profitabilitas mempunyai hubungan positif dan tidak signifikan 
terhadap Capital Expenditure pada perusahaan Property, Real Estate 
and Building Construction  yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2016-2018.  
 Profitabilitas merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan 
perusahaan untuk menghasilkan laba perusahaan tiap tahunnya. Hal ini 
ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan 
investasi suatu perusahaan. Profitabilitas merupakan salah satu faktor 
yang mempengaruhi manajer dalam  memutuskan pengeluaran modal.  
Semakin tinggi profit yang diperoleh maka semakin tinggi pengeluaran 
modal. Tujuan yang ingin dicapai oleh suatu perusahaan yaitu untuk 
memperoleh laba atau keuntungan yang maksimal, dengan 





banyak bagi kesejahteraan pemilik, karyawan serta meningkatkan 
mutu produk dan melakukan investasi baru.  
 Perusahaan dalam usaha untuk memperoleh laba atau 
keuntungan yang tinggi tentu membutuhkan modal yang tinggi pula, 
dimana modal tersebut akan digunakan untuk pemenuhan kebutuhan 
perusahaan untuk mencapai efektivitas penjualan yang akan 
mempengaruhi tingkat laba atau keuntungan perusahaan. Oleh karena 
itu profitabilitas berepengaruh terhadap capital expenditure, dimana 
setiap usaha yang dilakukan perusahaan dalam meningkatkan laba atau 
keuntungan juga akan mengakibatkan peningkatan pada capital 
expendiure. 
 Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
profitabilitas mempunyai hubungan positif dan tidak signifikan 
terhadap Capital Expenditure, yang artinya bahwa peningkatan 
profitabilitas yang diperoleh oleh perusahaan akan mempengaruhi 
peningkatan Capital Expenditure yang akan dikeluarkan oleh 
perusahaan. Dimana dalam suatu perusahaan manajer akan berusaha 
untuk melakukan over investmen dengan  harapan akan memperoleh 
laba yang tinggi untuk memaksimumkan kekayaan pemegang saham. 
Selain itu manajer juga akan  meningkatkan pertumbuhan penjualan 
untuk mendorong peningkatan laba. Semakin besar upaya yang 
dilakukan oleh perusahaan untuk memperoleh laba atau keuntungan 





dengan usaha mendorong pertumbuhan penjualan  maka akan 
mempengaruhi  besarnya capital expenditure yang dilakukan oleh 
perusahaan. 
 Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Ayuna (2016) 
yang menyatakan bahwa protitabilitas berpengaruh positif terhadap 
Capital Expenditure. Namun hasil penelitian ini berbeda dengan 
penelitian Farida (2016) yang menyatakan bahwa profitabilitas 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Capital Expenditure. 
Hubungan ini dijelaskan bahwa profitabilitas yang merupakan salah 
satu sumber dana internal sedang mengalami penurunan dan 
perusahaan akan cenderung menggunakan sumber dana eksternal 
untuk Capital Expenditure. 
 
4. Pengaruh Kesempatan Investasi terhadap Capital Expenditure 
 Dari persamaan regresi diperoleh koefisien regresi variabel 
kesempatan investasi sebesar 1,415, sementara hasil uji parsial (uji t) 
menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar 0,140 yang lebih besar 
dari α (alfa) 0,05. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kesempatan 
investasi mempunyai hubungan positif dan tidak signifikan terhadap 
capital expenditure pada perusahaan Property, Real Estate and 






Perusahaan yang mempunyai tingkat profitabilitas baik, 
mempunyai kesempatan besar untuk berkembang melalui kesempatan 
investasi yang ada. Kesempatan  investasi merupakan peluang bagi 
perusahaan dalam melaksanakan penanaman modal terhadap aktiva 
tetap, dengan harapan akan memperoleh keuntungan. Ketika sebuah 
perusahaan mempunyai banyak kesempatan investasi yang 
menguntungkan, maka hal tersebut akan mendapatkan tujuan risiko 
pembayaran yang rendah. Sebaliknya, jika suatu perusahaan 
mempunyai peluang investasi yang menguntungkan sangat rendah, 
maka terjadi kemungkinan mempercepat atau menunda proyek 
tersebut. 
Kesempatan investasi sebagai kombinasi aktiva riil dan opsi 
investasi yang dimiliki perusahaan dimasa yang akan datang. Opsi 
investasi dapat dilihat dari kemampuan perusahaan dalam 
memanfaatkan kesempatan dibandingkan dengan perusahaan lain yang 
setara. Perusahaan akan mengalami over atau under investment 
sebagai akibat adanya investasi berlebihan yang dilakukan oleh 
manajer yang melakukan capital expenditure tanpa memperhitungkan 
kesejahteraan pemegang saham. Ketika kesempatan investasi yang 
menguntungkan semakin besar maka capital expenditure akan 
meningkat seiring dengan meningkatnya kesempatan investasi yang 





perusahaan  maka akan mempengaruhi besarnya capital expenditure 
perusahaan tersebut. 
 Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kesempatan investasi 
mempunyai hubungan positif dan tidak signifikan terhadap capital 
expenditure, yang  artinya bahwa kenaikan kesempatan investasi yang 
dilakukan oleh perusahaan maka akan mempengaruhi kenaikan capital 
expenditure perusahaan tersebut. Perusahaan akan mendorong manajer 
untuk mengambil kesempatan investasi yanga ada untuk kepentingan  
kemakmuran pemegang saham, salah satunya yaitu berinvestasi dengan 
menggunakan capital expenditure, sehingga capital expenditure 
perusahaan akan naik seiring dengan peningkatan kesempatan 
investasi yang dilakukan oleh perusahaan. Dengan kata lain 
perusahaan Property, Real estate and Building Construction 
menjadikan kesepatan investasi yang dimiliki sebagai bahan 
pertimbangan untuk melakukan capital expenditure. 
 Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Farida (2016) yang 
menyatakan bahwa kesempatan investasi berpengaruh positif terhadap 
capital expenditure. Namun hasil penelitian ini berbeda dengan 
penelitian  Adi (2013) yang menyatakan bahwa kesempatan investasi 








5. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Capital Expenditure 
 Dari persamaan regresi diperoleh koefisien variabel 
pertumbuhan penjualan sebesar -0,066, sementara hasil uji parsial (uji 
t) menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar 0,796 yang lebih 
besar dari α (alfa) = 0,05. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
adanya hubungan negatif dan tidak signifikan  antara pertumbuhan 
penjualan dengan Capital Expenditure pada perusahaan Property, Real 
Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2016-2018.  
 Setiap perusahaan mempunyai harapan sendiri tentang 
pertumbuhan penjualan dari produk yang dihasilkan oleh perusahaan 
tersebut. Suatu perusahaan berupaya menghasilkan produk yang 
dibutuhkan oleh pasar dengan kualitas yang baik sehingga akan 
meningkatkan volume penjualan dengan tujuan untuk memperoleh 
laba atau keuntungan, dimana laba atau keuntungan tersebut akan 
digunakan kembali untuk menutup semua biaya yang dikeluarkan oleh 
perusahaan. Pertumbuhan penjualan merupakan tujuan utama 
dilakukannya kegiatan perusahaan. Dalam menghasilkan barang atau 
jasa perusahaan mempunyai tujuan akhir yaitu kepada masyarakat. 
Oleh karena itu penjualan memegang peranan penting bagi perusahana 
supaya barang atau jasa yang dihasilkan dapat terjual dan memberikan 
pendapatan bagi perusahaan. Dalam proses produksi barang atau jasa 





barang dan jasa yang dihasilkan guna menarik minat masyarakat untuk 
membelinya, sehingga semakin besar pertumbuhan penjualan suatu 
perusahaan maka semakin besar pula capital expenditure perusahaan 
tersebut dalam memproduksi barang atau jasa.  
 Berdasarkan  hasil penelitian ini menunjukkan bahwa adanya 
hubungan negatif dan tidak signifikan  antara pertumbuhan penjualan 
dengan Capital Expenditure yang artinya bahwa naik atau turunnya 
pertumbuhan penjualan dalam suatu perusahaan tidak akan 
mempengaruhi capital expenditure perusahaan. Tidak berpengaruhnya 
pertumbuhan penjualan terhadap capital expenditure dalam penelitian 
ini yaitu karena perusahaan mempunyai tingkat pertumbuhan 
penjualan yang tergolong masih rendah. Hal ini mengakibatkan 
perusahaan yang mempunyai tingkat pertumbuhan penjualan rendah 
akan cenderung membelanjakan modal lebih kecil dibandingkan 
dengan perusahaan yang mempunyai tingkat pertumbuhan penjualan 
tinggi. 
  Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Ayuna (2016) 
yang menyatakan bahwa variabel pertumbuhan penjualan tidak 
berpengaruh signifikan terhadap capital expenditure. Namun hasil 
penelitian ini berbeda dengan penelitian  Adi (2013) yang menyatakan 
bahwa variabel pertumbuhan penjualan berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap capital expenditure. Dimana tingginya 





diperoleh perusahaan, semakin besar laba yang diperoleh maka akan 
mempengaruhi besarnya capital expenditure yang dilakukan oleh 
perusahaan. 
 
6. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Capital Expenditure 
 Dari persamaan regresi diperoleh koefisien regresi variabel 
ukuran perusahaan sebesar 0,937, sementara hasil uji parsial (uji t) 
menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil 
dari α (alfa) = 0,05. Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa 
ukuran perusahaan mempunyai hubungan positif dan signifikan 
terhadap capital expenditure pada perusahaan Property, Real Estate 
and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2016-2018.  
 Ukuran perusahaan merupakan suatu nilai yang dapat 
mengklasifikasikan besar kecilnya perusahaan berdasarkan total aktiva 
dan log size. Ukuran perusahaan dapat dinyatakan dalam total aktiva, 
penjualan dan kapitalisasi pasar. Ukuran perusahaan adalah hal 
penting yang patut dipertimbangkan karena semakin besar ukuran 
perusahaan maka akan membutuhkan dukungan sumber dana yang 
besar pula, sehingga dapat mengakibatkan tingkat capital expenditure 
suatu perusahaan menjadi semakin tinggi. Demikian juga berlaku 
sebaliknya, semakin kecil ukuran perusahaan maka tingkat 





merupakan cerminan total asset yang dimiliki oleh suatu perusahaan. 
Ukuran perusahaan yang semakin besar, maka semakin besar pula 
asset yang dimiliki perusahaan. Semakin besar ukuran perusahaan 
akan mempengaruhi keputusan manajemen dalam pengambilan 
keputusan mengenai pendanaan apa yang akan digunakan oleh 
perusahaan supaya keputusan pendanaan yang diambil dapat 
mengoptimalkan nilai perusahaan. Suatu perusahaan dikatakan 
sebagai perusahaan yang besar yaitu dengan adanya kapasitas 
produksi yang besar. Kapasitas produksi yang besar pada suatu 
perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki 
pendapatan penjualan yang besar sehingga perusahaan membutuhkan 
dukungan sumber daya yang besar pula, dimana hal ini akan 
mempengaruhi besarnya capital expenditure suatu perusahaan. Begitu 
pula sebaliknya, semakin kecil ukuran perusahaan ditunjukkan dengan 
kapasitas produksi yang kecil  disertai dengan penjualan yang rendah 
pula. Sehingga perusahaan membutuhkan dukungan sumber daya 
yang rendah pula dan hal tersebut akan mempengaruhi tingkat capital 
expenditure yang semakin rendah. 
 Berdasarkan hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa 
ukuran perusahaan mempunyai hubungan positif dan signifikan 
terhadap capital expenditure yang artinya bahwa semakin besar ukuran 
perusahaan akan mempengaruhi besar kecilnya capital expenditure 





perusahaan besar mempunyai sumber daya pendukung yang besar pula 
dibandingkan dengan perusahaan  yang mempunyai ukuran perusahaan 
kecil. Selain itu perusahaan yang mempunyai ukuran perusahaan besar 
dianggap mempunyai total aktiva yang besar pula sehingga semakin 
besar total aktiva yang dimiliki maka semakin besar pula capital 
expenditure yang dilakukan oleh perusahaan. Hal ini disebabkan 
karena perusahaan mempunyai biaya operasional yang besar untuk 
menunjang proses produksi guna memaksimalkan perolehan laba 
perusahaan. 
 Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Purwadi (2016) 
yang menyatakan bahwa variabel ukuran perusahaan berpengaruh 
signifikan terhadap capital expenditure. Namun hasil penelitian ini 
berbeda dengan penelitian Silvana (2013) yang menyatakan bahwa 
varaibel ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap capital 
expenditure.  
 
7. Pengaruh Internal Cash Flow, Insider Ownership, Profitabilitas, 
Kesempatan Investasi, Pertumbuhan Penjualan dan Ukuran 
Perusahaan terhadap Capital Expenditure 
 Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa hasil dari pengujian 
simultan di atas diketahui nilai Fhitung sebesar 41,420 lebih besar 
dibandingkan dengan nilai Ftabel sebesar 2,36 dengan nilai signifikansi 





0,000<0,05 maka dapat diartikan bahwa terdapat pengaruh yang 
signifikan Internal Cash Flow, Insider Ownership, Profitabilitas, 
Kesempatan Investasi, Pertumbuhan Penjualan dan Ukuran Perusahaan 
terhadap Capital Expenditure.  
 Hasil penelitian ini membuktikan bahwa Capital Expenditure 
dipengaruhi oleh Internal Cash Flow, Insider Oownership, 
Profitabilitas, Kesempatan Investasi, Pertumbuhan Penjualan dan 
Ukuran Perusahaan. Internal Cash Flow merupakan aliran kas yang 
digunakan oleh perusahaan untuk memenuhi kebutuhan modal yang 
diperlukan dalam proses produksi maupun memenuhi kebutuhan 
investasi. Semakin banyak internal cash flow suatu perusahaan maka 
semakin banyak kesempatan pemenuhan kebutuhan modal bagi 
perusahaan tersebut. Sehingga semakin tinggi penggunaan Internal 
Cash Flow suatu perusahaan untuk melakukan kegiatan produksi 
maupun investasi maka semakin besar juga Capital Expenditure 
perusahaan tersebut. 
  Insider Ownership menggambarkan proporsi kepemilikan 
saham manajerial seperti direktur dan komisaris dalam suatu 
perusahaan. Kepemilikan saham mempunyai pengaruh pada 
perusahaan yang meliputi dewan direktur, komisaris dan pegawai. 
Apabila insider ownership tinggi, maka manajer mempunyai porsi 
yang kuat untuk melakukan kontrol terhadap perusahaan. Kepemilikan 





manajemen dalam melakukan investasi yang berlebihan. Hal ini 
menunjukkan bahwa ketika manajer berupaya untuk meningkatkan 
nilai perusahaan maka manajer harus meningkatkan jumlah investasi 
dengan jumlah capital expenditure yang semakin besar 
 Profitabilitas merupakan laba bersih yang diperoleh oleh suatu 
perusahaan dalam periode tertentu. Salah satu faktor yang 
mempengaruhi manajer dalam memutuskan besar kecilnya capital 
expenditure yaitu tingkat laba yang diperoleh oleh perusahaan.  
Semakin tinggi laba yang diperoleh perusahaan maka semakin tinggi 
capital expenditure yang dilakukan oleh perusahaan. Kesempatan 
investasi merupakan peluang suatu perusahaan untuk menanamkan 
modalnya dengan harapan akan memperoleh keuntungan dimasa yang 
akan datang. Perusahaan akan melakukan over investment untuk 
memperoleh laba yang besar, sehingga semakin besar kesmepatan 
investasi maka semakin besar pula capital expenditure yang dilakukan 
oleh perusahaan.  
 Pertumbuhan penjualan merupakan prosentase kenaikan atau 
penurunan jumlah penjualan dalam suatu perusahaan pada periode 
tertentu. Untuk meningkatkan jumlah penjualan perusahaan akan 
berusaha untuk menaikkan kualitas produk yang dihasilkan dimana 
kualitas produk dapat dicapai dengan modal yang besar sehingga 
semakin tinggi pertumbuhan penjualan maka semakin besar capital 





merupakan ukuran yang digunakan untuk mengetahui besar kecilnya 
suatu perusahaan. Suatu perusahaan dikatakan sebagai perusahaan 
yang besar yaitu dengan adanya kapasitas produksi yang besar. 
Kapasitas produksi yang besar pada suatu perusahaan menunjukkan 
bahwa perusahaan tersebut memiliki pendapatan penjualan yang besar 
sehingga perusahaan membutuhkan dukungan sumber daya yang besar 
pula, dimana hal ini akan mempengaruhi besarnya capital expenditure 
suatu perusahaan. 
 Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Farida (2016) yang menyimpulkan bahwa Internal 
Cash Flow, Insider Ownership, Profitabilitas, Kesempatan Investasi 
dan Pertumbuhan Penjualan secara bersama-sama berpengaruh 
















 Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan maka dapat 
diambil kesimpulan: 
1. Terdapat pengaruh yang positif dan tidak signifikan Internal Cash 
Flow terhadap Capital Expenditure pada perusahaan Property, Real 
Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2016-2018. Hal ini dibuktikan dengan nilai 
signifikansi sebesar 0,414 lebih besar dari 0,05, sehingga hipotesis 
pertama (H1) ditolak. 
2. Terdapat pengaruh yang positif dan tidak signifikan  Insider 
Ownership terhadap Capital Expenditure pada perusahaan Property, 
Real Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2016-2018. Hal ini dibuktikan dengan nilai 
signifikansi sebesar 0,466 lebih besar dari 0,05, sehingga hipotesis 
kedua (H2) ditolak. 
3. Terdapat pengaruh yang positif dan tidak signifikan Profitabilitas 
terhadap Capital Expenditure pada perusahaan Property, Real Estate 
and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2016-2018. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi sebesar 





4. Terdapat pengaruh yang positif dan tidak signifikan Kesempatan 
Investasi Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2016-2018. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi sebesar 
0,140   lebih besar dari 0,05, sehingga hipotesis keempat (H4) ditolak. 
5. Terdapat pengaruh yang negatif dan tidak signifikan Pertumbuhan 
Penjualan terhadap Capital Expenditure pada perusahaan Property, 
Real Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2016-2018. Hal ini dibuktikan dengan nilai 
signifikansi sebesar 0,796 lebih besar dari 0,05, sehingga hipotesis 
kelima (H5) ditolak. 
6. Terdapat pengaruh yang positif dan signifikan Ukuran Perusahaan 
terhadap Capital Expenditure pada perusahaan Property, Real Estate 
and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2016-2018. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi sebesar 
0,000 lebih kecil dari 0,05, sehingga hipotesis keenam (H6) dapat 
diterima. 
7. Terdapat pengaruh yang signifikan Intenal Cash Flow, insider 
Ownership, Profitabilitas, kesempatan Investasi, Pertumbuhan 
Penjualan dan Ukuran Perusahaan secara simultan terhadap Capital 
Expenditure pada perusahaan Property, Real Estate and Building 
Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. 
Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil 






  Berdasarkan kesimpulan dari penelitian ini, maka dapat diberikan 
 beberapa saran sehubungan dengan penelitian ini yaitu: 
1. Perusahaan Property, Real Estate and Building Construction 
sebaiknya menjalankan kegiatan operasional dengan lebih efisien 
sehingga akan mempengaruhi perolehan laba yang lebih maksimal, 
dimana laba tersebut nantinya akan digunakan kembali oleh 
perusahaan sebagai pembelanjaan modal. 
2. Bagi peneliti selanjutnya sebaiknya melakukan penelitian pada objek 
yang berbeda, menambahkan periode penelitian serta menambah 
variabel independen atau mengganti variabel independen yang tidak 
berpengaruh secara signifikan dengan variabel lain yang dapat 
mempengaruhi Capital Expenditure. 
3. Bagi investor sebaiknya lebih memperhatikan mana perusahaan yang 
sekiranya akan memberikan keuntungan yang maksimal sesuai dengan 
modal yang diinvestasikan. 
 
3. Keterbatasan Peneliti 
  Keterbatasan dalam penelitian ini yaitu sebegai berikut: 
1. Penelitian ini dilakukan hanya pada satu sektor saja yaitu pada sektor 
Property, Real Estate and Building Construction, sehingga hasil 
penelitian yang didapatkan tidak dapat digeneralisasikan untuk seluruh 





2. Penelitian ini hanya menggunakan data laporan keuangan tahunan 
perusahaan Property, Real Estate and Building Construction yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018 karena laporan 
keungan tahunan perusahaan pada tahun 2019 sampai bulan Mei tahun 
2020 belum dipublikasikan oleh perusahaan Property, Real Estate and 
Building Construction dikarenakan adanya pandemi yang sedang 
melanda Indonesia. 
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Hasil Perhitungan Internal Cash Flow Periode 2016-2018 
 
Internal Cash Flow = Earning After Tax t – Earning After Tax t-1 
         Earning After Tax t-1 
No Tahun Kode 
Emiten 
Earning After 
Tax (EAT) (t) 
(RP) 
Earning After 





1 2016 ACST 67.555 42.222 0,599 
APLN 939.737.106 1.116.763.447 
-0,158 
BAPA 1.818.062.130 1.204.642.974 
0,509 
BEST 336.287.878.603 211.935.909.297 0,587 
BIKA  44.354.027.770 77.981.341.628 -0,431 
BIPP 27.224.420.762 125.181.521.808 -0,783 
BKDP 26.813.170.783 27.641.481.740 -0,029 
DGIK 386.844.114.943 4.680.484.043 815,75 
DILD 297.350.554.988 419.044.195.464 -0,29 
FORZ 2.645.866.189 35.345.956.867 -0,925 
GWSA 210.148.843.517 1.263.846.476.009 -0,833 
IDPR 120.413.914.040 227.799.042.686 -0,471 
JKON 331.660.186.639 236.634.983.529 0,401 
KIJA 426.542.322.505 331.442.663.161 0,287 
LPCK 539.794.979.877 914.989.179.214 -0,41 
MMLP 399.206.997 114.653.502 2,481 
MTLA 316.514.414 239.982.607 0,318 
MTRA 9.908.924.622 25.744.227..342 -0,615 
NRCA 101.091.266.970 198.307.255.707 -0,49 





OMRE 318.395.155.443 238.079.513.577 0,337 
PLIN 725.629.401 279.689.919 -0,605 
PWON 14.547.289.107 13.369.560.729 0,271 
RBMS 6.713.147.549 3.085.638.160 1,175 
RDTX 260.009.476.018 258.656.574.637 0,005 
RIMO 3.146.812.926. 4.726.863.957 -0,212 
RODA 61.152.185.891 479.642.073.280 -0,872 
SCBD 355.899.666 159.356.318 1,233 
SKRN 37.132.431.078 47.885.763.512 -0,224 
SMRA 605.050.858 1.064.079.939 -0,431 
SSIA 100.854.847.637 383.182.228..263 -0,736 
TOPS 201.341.139.490 134.754.479.496 0,494 
TOTL 221.287.384 191.292.911 0,045 
URBN 136.742.532.595 712.136.696 191,017 
WIKA 1.147.144.922 703.005.054 0,631 
2 2017 ACST 153.791 67.555 1,276 
APLN 1.882.581.400 939.737.106 
1,003 
BAPA 13.212.381.915 1.818.062.130 
6,267 
BEST 483.387.486.933 336.287.878.603 0,437 
BIKA  77.981.341.628 76.628.133.977 0,018 
BIPP 31.033.697.167 27.224.420.762 1,058 
BKDP 43.170.166.331 28.948.289.175 0,491 
DGIK 15.467.633.459 386.844.114.943 -0,96 
DILD 271.536.513.369 297.350.554.988 -0,087 
FORZ 8.498.486.501 7.819.896.453 0,867 
GWSA 188.463.044.931 210.038.384.736 -0,102 
IDPR 114.258.186.025 120.413.914.040 -0,051 
JKON 309.948.018 331.660.184 -0,065 
KIJA 426.542.322.505 331.442.663.161 -0,648 





MMLP 293.064.581 399.206.997 -0,265 
MTLA 551.010.785 316.514.414 0,74 
MTRA 10.006.363.826 9.908.924.622 0,009 
NRCA 153.443.549.305 101.091.266.970 0,517 
NZIA 439.914.902 39.985.960.867 -0,988 
OMRE 66.193.842.560 318.395.155.443 -0,792 
PLIN 286.288.858 725.619.401 1,594 
PWON 2.024.627.040 1.780.254.981 0,137 
RBMS 14.519.780.720 6.900.772.208 1,104 
RDTX 246.907.721.574 260.009.476.018 -0,05 
RIMO 61.464.405.361 2.055.321.187.650 1,029 
RODA 61.152.185.891 479.642.073.280 -0,334 
SCBD 226.327.773 335.899.666 -0,307 
SKRN 93.579.630.169 37.132.431.078 1,52 
SMRA 605.050.858 1.064.079.939 -0,12 
SSIA 1.24.357.001.429 100.854.847..637 11,308 
TOPS 206.502.063.663 201.341.139.490 0,025 
TOTL 231.269.085 221.287.384 0,156 
URBN 11.695.68.120 140.862.854.390 -0,916 
WIKA 1.356.115.489 1.211.029.310 0,119 
3 2018 ACST 21.419 153.791 -0,861 
APLN 193.730.292 1.882.581.400 
-0,897 
BAPA 4.950.263.483 13.212.381.915 
-0,625 
BEST 422.536.948.687 483.387.486.933 -0,126 
BIKA  45.682.595.609 44.354.027.770 0,029 
BIPP 79.203.069.270 31.033.697.167 1,552 
BKDP 36.654.139.665 43.170.166.331 -0,151 
DGIK 146.308.895.868 15.467.633.459 8,549 
DILD 194.106.659.340 271.536.513.369 -0,285 





GWSA 210.570.439.177 188.500.432.096 0,117 
IDPR 31.180.315.557 114.258.186.205 -0,727 
JKON 268.229.012 309.948.018 -0,135 
KIJA 67.100.402.943 149.840.578.536 -0,552 
LPCK 2.220.722 368.426 5,027 
MMLP 281.313.117 293.064.581 -0,04 
MTLA 507.227.779 551.010.785 -0,907 
MTRA 20.927.196.797 10.006.363.826 1,091 
NRCA 117.967.950.221 153.443.549.305 -0,231 
NZIA 93.733.706 439.914.902 -0,789 
OMRE 133.966.017.617 66.193.842.560 1,023 
PLIN 214.534.304 286.288.858 -0,25 
PWON 2.826.936.213 2.024.627.040 0,396 
RBMS 5.403.552.648 14.519.780.720 -0,627 
RDTX 267.384.570.823 246.909.721.574 0,082 
RIMO 116.415.688.322 61.464.405.361 0,894 
RODA 102.088.999. 40.697.612.329 -0,997 
SCBD 192.257.900 226.327.773 -0,15 
SKRN 63.286.719.958 93.579.630.196 -52,262 
SMRA 532.437.613 605.050.858 0,297 
SSIA 89.833.255.584 1.241.357.001.429 -0,927 
TOPS 30.706,731.540 206.502.063.663 -0,851 
TOTL 204.418.079 231.269.085 -0,116 
URBN 136.742.532.595 712.136.696 3,452 










Hasil Perhitungan Insider Ownership Periode 2016-2018 
 
Insider Ownership = Jumlah saham komisaris dan direktur 
     Total Saham 











1 2016 ACST 5.600.000 700.000.000 0,008 
APLN 9.704.100 20.500.900.000 
0 
BAPA 7.000.000 9.647.311.150 
0,001 
BEST 889.000 661.784.520 0,001 
BIKA  203.500.6000 592.280.000 0,668 
BIPP 7000 1.638.218.259 4,273 
BKDP 600.000.000 6.830.992.525 0,087 
DGIK 16.055.900 5.541.165.000 0,003 
DILD 2.280 10.365.854.185 2,199 
FORZ 12.500 125.000.000.000 0,0001 
GWSA 2.840.000 7.800.760.000 0 
IDPR 21.419 153.791 0,848 
JKON 193.730.292 1.882.581.400 0,021 
KIJA 4.950.263.483 13.212.381.915 1,627 
LPCK 422.536.948.687 483.387.486.933 1,58 
MMLP 45.682.595.609 44.354.027.770 0,01 
MTLA 79.203.069.270 31.033.697.167 0,004 
MTRA 36.654.139.665 43.170.166.331 0,007 
NRCA 146.308.895.868 15.467.633.459 0,067 
NZIA 347.196.000.000 347.200.000.000 1 





PLIN 173.783.000 3.550.000.000 0,048 
PWON 7.488.000 48.159.602.400 0 
RBMS 103.560.389 260.000.000 0,398 
RDTX 5.600.000 700.000.000 0,026 
RIMO 9.704.100 20.500.900.000 0,194 
RODA 7.000.000 9.647.311.150 2,354 
SCBD 889.000 661.784.520 0,001 
SKRN 35.000 1.200 29,166 
SMRA 7000 1.638.218.259 0,001 
SSIA 600.000.000 6.830.992.525 0,011 
TOPS 105.404.500 5.000.000.000 0,021 
TOTL 2.280 10.365.854.185 0,063 
URBN 1 600 0,001 
WIKA 2.840.000 7.800.760.000 0 
2 2017 ACST 8.449.500 19.364.561.700 0,008 
APLN 9.704.100 20.500.900.000 
0 
BAPA 7.000.000 9.647.311.150 
0,215 
BEST 889.000 661.784.520 0,001 
BIKA  203.500.6000 592.280.000 0,719 
BIPP 112.042.000 1.638.218.259 0,068 
BKDP 600.000.000 6.830.992.252 0,087 
DGIK 16.055.900 5.541.165.000 0,003 
DILD 2.280 10.365.854.185 2,199 
FORZ 12.500 125.000.000.000 0,0008 
GWSA 2.840.000 7.800.760.000 0 
IDPR 21.419 153.791 0,848 
JKON 193.730.292 1.882.581.400 0,033 
KIJA 4.950.263.483 13.212.381.915 0 
LPCK 422.536.948.687 483.387.486.933 1,58 





MTLA 79.203.069.270 31.033.697.167 0,004 
MTRA 36.654.139.665 43.170.166.331 0,007 
NRCA 146.308.895.868 15.467.633.459 0,068 
NZIA 347.196.000.000 347.200.000.000 1 
OMRE 980.000 1.745.000.000 0,001 
PLIN 173.783.000 3.550.000.000 0,048 
PWON 7.488.000 48.159.602.400 0 
RBMS 103.560.389 260.000.000 0,387 
RDTX 5.600.000 700.000.000 0,024 
RIMO 9.704.100 20.500.900.000 43,381 
RODA 7.000.000 9.647.311.150 0,816 
SCBD 889.000 661.784.520 0,001 
SKRN 3.500 120.000 0,291 
SMRA 7000 1.638.218.259 0,006 
SSIA 600.000.000 6.830.992.525 0,011 
TOPS 105.404.500 5.000.000.000 0,021 
TOTL 2.280 10.365.854.185 0,018 
URBN 1 600 0,001 
WIKA 2.840.000 7.800.760.000 0 
3 2018 ACST 6.869.000 19.364.561.700 0,008 
APLN 9.704.100 20.500.900.000 
0 
BAPA 7.000.000 9.647.311.150 
0,001 
BEST 889.000 661.784.520 0,001 
BIKA  203.500.6000 592.280.000 0,668 
BIPP 112.042.000 1.638.218.259 0,068 
BKDP 600.000.000 6.830.992.252 0,087 
DGIK 16.055.900 5.541.165.000 0,003 
DILD 2.280 10.365.854.185 0,102 
FORZ 12.500 125.000.000.000 0,274 





IDPR 21.419 153.791 0,848 
JKON 193.730.292 1.882.581.400 0,155 
KIJA 4.950.263.483 13.212.381.915 0 
LPCK 422.536.948.687 483.387.486.933 1,58 
MMLP 45.682.595.609 44.354.027.770 0,01 
MTLA 79.203.069.270 31.033.697.167 0,013 
MTRA 36.654.139.665 43.170.166.331 0,007 
NRCA 146.308.895.868 15.467.633.459 0,067 
NZIA 347.196.000.000 347.200.000.000 0,563 
OMRE 980.000 1.745.000.000 0,001 
PLIN 173.783.000 3.550.000.000 0,496 
PWON 7.488.000 48.159.602.400 2,489 
RBMS 103.560.389 260.000.000 0,218 
RDTX 5.600.000 700.000.000 0,024 
RIMO 9.704.100 20.500.900.000 0,15 
RODA 7.000.000 9.647.311.150 0,816 
SCBD 889.000 661.784.520 0,001 
SKRN 350.000.000 1.500.000.000 0,233 
SMRA 7000 1.638.218.259 0,009 
SSIA 600.000.000 6.830.992.525 
0,007 
TOPS 30.706.731.540 3.374.586.229.245 0,015 
TOTL 2.280 10.365.854.185 0,102 
URBN 856.700 8.969.951.372 0 











Hasil Perhitungan Profitabilitas Periode 2016-2018 
 
ROA =  Earning After Tax 
        Total Asset 
No Tahun Kode 
Emiten 
Earning After 
Tax (EAT)  
(Rp) 
Total Asset (Rp) Profita-
bilitas (%) 
1 2016 ACST 76.555 2.503.171 0,027 
APLN 939.737.106 25.711.953.382 
0,036 
BAPA 1.818.062.130 179.260.878.116 
0,01 
BEST 336.287.878.603 5.205.373.116.830 0,065 
BIKA  44.354.027.770 2.374.443.387.792 0,019 
BIPP 27.224.420.762 1.648.021.678.720 0,017 
BKDP 27.641.481.740 785.095.652.150 0,035 
DGIK 386.844.114.943 1.555.022.620.037 0,249 
DILD 297.350.554.988 11.840.059.936.442 0,025 
FORZ 2.645.866.189 428.144.582.188 0,006 
GWSA 210.148.843.517 6.963.273.062.204 0,03 
IDPR 120.413.914.040 1.547.569.937.765 0,778 
JKON 331.660.186.639 4.007.387.838 0,083 
KIJA 426.542.322.505 10.773.598.205.115 0,039 
LPCK 539.794.979.877 5.653.153.184.505 0,095 
MMLP 399.206.997 3.965.769.441 0,1 
MTLA 316.514.414 3.932.529.273 0,08 
MTRA 9.908.924.622 259.288.439.966 0,038 
NRCA 101.091.266.970 2.134.213.795.106 0,047 
NZIA 39.985.960.867 498.805.886.471 0,08 





PLIN 725.619.401 4.586.569.370 0,061 
PWON 1.780.254.981 20.674.141.654 0,086 
RBMS 6.713.147.549 167.489.721.098 0,04 
RDTX 260.009.476.018 2.101.753.788.854 0,123 
RIMO 3.146.812.926 34.721.883.056 0,09 
RODA 61.152.185.891 3.428.743.677.749 0,017 
SCBD 355.899.666 5.714.281.871 0,062 
SKRN 37.132.431.078 1.140.397.404.855 0,032 
SMRA 605.050.858 20.810.319.657 0,029 
SSIA 100.584.847.637 7.195.448.327.618 0,013 
TOPS 201.341.139.490 2.795.430.934.788 0,007 
TOTL 231.269.085 3.243.093.474 0,071 
URBN 11.695.688.120 1.027.468.392.643 0,841 
WIKA 1.147.144.922 31.096.539.490 0,036 
2 2017 ACST 153.791 5.306.479 0,029 
APLN 1.882.581.400 28.790.116.014 
0,065 
BAPA 13.212.381.915 179.036.794.042 
0,073 
BEST 483.387.486.933 5.719.000.999.540 0,084 
BIKA  77.891.341.628 2.400.682.388.179 0,003 
BIPP 31.033.697.167 1.748.640.897.106 0,017 
BKDP 43.170.166.331 783.494.758.697 0,055 
DGIK 15.467.633.459 1.820.798.804.324 0,008 
DILD 271.536.513.369 13.097.184.984.411 0,021 
FORZ 8.498.486.502 616.112.471.526 0,013 
GWSA 188.463.044.931 7.200.861.383.403 0,026 
IDPR 11.425.818.602 1.845.778.052.680 0,006 
JKON 309.948.018 4.202.515.316 0,074 
KIJA 149.840.578.536 11.266.320.312.348 0,013 
LPCK 368.440 12.378.227 0,029 





MTLA 551.010.785 4.873.830.176 0,113 
MTRA 10.006.363.826 261.635.336.131 0,038 
NRCA 153.443.549.305 2.342.166.843.820 0,065 
NZIA 439.914.902 485.111.761 0,001 
OMRE 66.193.842.560 4.242.934.699.631 0,015 
PLIN 286.288.858 4.639.438.405 0,158 
PWON 2.024.627.040 23.358.717.736 0,086 
RBMS 14.519.780.720 218.761.202.250 0,006 
RDTX 246.907.721.574 2.280.461.717.989 0,108 
RIMO 61.464.405.361 5.931.495.055.102 0,103 
RODA 40.697.612.329 3.548.567.553.463 0,011 
SCBD 226.327.773 5.783.263.814 0,039 
SKRN 37.132.431.078 1.232.698.283.612 0,03 
SMRA 532.437.613 21.662.711.991 0,024 
SSIA 1.241.357.001 8.851.436.967.401 0,14 
TOPS 206.502.063.663 3.778.039.787.819 0,054 
TOTL 221.287.384 2.950.559.912 0,074 
URBN 136.742.532.595 162.419.622.361 0,011 
WIKA 1.356.115.489 45.683.774.302 0,029 
3 2018 ACST 21.419 8.936.391 0,002 
APLN 193.730.292 29.583.829.904 
0,006 
BAPA 4.950.263.483 172.313.437.729 
0,028 
BEST 422.536.948.687 6.290.126.551.391 0,067 
BIKA  45.682.595.609 2.333.636.785.839 0,019 
BIPP 79.203.069.270 2.063.247.282.902 0,038 
BKDP 36.654.139.665 763.537.440.279 0,048 
DGIK 146.308.895.868 1.727.826.033.852 0,085 
DILD 194.106.659.340 14.215.535.191.206 0,014 
FORZ 2.269.513.383 708.089.333.727 0,003 





IDPR 31.180.315.557 1.924.077.678.884 0,016 
JKON 268.229.012 4.804.256.788 0,056 
KIJA 67.100.402.943 11.783.772.244.027 0,005 
LPCK 2.220.722 8.589.827 0,258 
MMLP 281.313.117 6.091.322.807 0,046 
MTLA 507.227.779 5.139.962.740 0,097 
MTRA 20.927.196.797 329.539.659.372 0,063 
NRCA 117.967.950.221 2.254.711.765.640 0,052 
NZIA 92.733.706 476.846.012.216 0 
OMRE 66.193.842.560 4.242.934.699.631 0,031 
PLIN 214.534.304 5.043.925.604 0,042 
PWON 2.826.936.213 25.018.080.224 0,112 
RBMS 5.403.552.648 897.968.027.638 0,006 
RDTX 267.384.570.823 2.526.489.781.165 0,01 
RIMO 116.415.688.322 6.514.551.004.299 0,017 
RODA 102.088.999 3.980.849.234.878 2,564 
SCBD 192.257.900 5.772.828.195 0,033 
SKRN 63.286.719.958 1.583.586.778.555 0,039 
SMRA 690.623.630 23.299.242.608 0,029 
SSIA 89.833.255.584 7.404.167.100.524 0,012 
TOPS 30.706.731.540 3.374.586.229.245 0,009 
TOTL 204.418.079 3.228.718.157 0,063 
URBN 46.221.261.696 1.622.298.113.795 0,028 











Hasil Perhitungan Kesempatan Investasi Periode 2016-2018 
 
Kesempatan Investasi = Book Value Fixed Asset 
    Total Asset 















BEST 336.287.878.603 5.205.373.116.830 0,033 
BIKA  44.354.027.770 2.374.443.387.792 0,079 
BIPP 27.224.420.762 1.648.021.678.720 0,099 
BKDP 26.813.170.783 785.095.652.150 0,009 




FORZ 2.645.866.189 428.144.582.188 0,021 
GWSA 210.148.843.517 6.963.273.062.204 0,029 
IDPR 120.413.914.040 1.547.569.937.765 0,386 










































































BEST 483.387.486.933 5.719.000.999.540 0,019 
BIKA  77.981.341.628 2.400.682.388.179 0,078 
BIPP 31.033.697.167 1.748.640.897.106 0,089 
BKDP 43.170.166.331 783.494.758.697 0,015 




FORZ 8.498.486.501 616.112.471.526 0,001 
GWSA 188.463.044.931 7.200.861.383.403 0,026 
IDPR 114.258.186.025 1.845.178.052.680 0,464 










































































BEST 422.536.948.687 6.290.126.551.391 0,067 
BIKA  45.682.595.609 2.333.636.785.839 0,081 
BIPP 79.203.069.270 2.063.247.282.902 0,074 
BKDP 36.654.139.665 763.537.440.297 0,012 








FORZ 2.269.513.383 708.089.333.727 0,001 
GWSA 210.570.439.177 7.491.033.825.272 0,029 
IDPR 31.180.315.557 1.924.077.678.884 0,516 









































































Hasil Perhitungan Pertumbuhan Penjualan Periode 2016-2018 
 
Pertumbuhan Penjualan = Penjualan (t) – Penjualan (t-1) 
           Penjualan (t-1) 









1 2016 ACST 67.555 42.222 0,32 
APLN 939.737.106 1.116.763.447 
0,006 
BAPA 1.818.062.130 1.204.642.974 
0,409 
BEST 336.287.878.603 211.935.909.297 0,2 
BIKA  44.354.027.770 77.981.341.628 -0,236 
BIPP 27.224.420.762 125.181.521.808 0,02 
BKDP 26.813.170.783 27.641.481.740 -0,128 
DGIK 386.844.114.943 4.680.484.043 -0,284 
DILD 297.350.554.988 419.044.195.464 0,034 




IDPR 120.413.914.040 227.799.042.686 -0,127 
JKON 331.660.186.639 236.634.983.529 -0,001 
KIJA 426.542.322.505 331.442.663.161 -0,066 
LPCK 539.794.979.877 914.989.179.214 -0,271 
MMLP 399.206.997 114.653.502 0,072 
MTLA 316.514.414 239.982.607 0,105 
MTRA 9.908.924.622 25.744.227..342 -0,23 
NRCA 101.091.266.970 198.307.255.707 -0,126 
NZIA 39.985.960.867 11.020.142.122 0,135 





PLIN 725.629.401 279.689.919 -0,029 
PWON 14.547.289.107 13.369.560.729 0,046 
RBMS 6.713.147.549 3.085.638.160 0,057 
RDTX 260.009.476.018 258.656.574.637 -0,036 
RIMO 3.146.812.926. 4.726.863.957 -0,527 
RODA 61.152.185.891 479.642.073.280 0,803 
SCBD 355.899.666 159.356.318 0,028 
SKRN 37.132.431.078 47.885.763.512 0,018 




TOPS 201.341.139.490 134.754.479.496 1,089 
TOTL 221.287.384 191.292.911 0,234 
URBN 136.742.532.595 712.136.696 0 
WIKA 1.147.144.922 703.005.054 0,15 
2 2017 ACST 153.791 67.555 0,687 
APLN 1.882.581.400 939.737.106 
0,172 
BAPA 13.212.381.915 1.818.062.130 
0,364 
BEST 483.387.486.933 336.287.878.603 2,204 
BIKA  77.981.341.628 76.628.133.977 -0,377 
BIPP 31.033.697.167 27.224.420.762 -0,045 
BKDP 43.170.166.331 28.948.289.175 -0,176 
DGIK 15.467.633.459 386.844.114.943 0,088 
DILD 271.536.513.369 297.350.554.988 -0,032 
FORZ 8.498.486.501 7.819.896.453 -0,099 
GWSA 188.463.044.931 210.038.384.736 -0,399 
IDPR 114.258.186.025 120.413.914.040 0,169 
JKON 309.948.018 331.660.184 -0,033 
KIJA 426.542.322.505 331.442.663.161 0,022 
LPCK 368.440 539.796 -0,028 





MTLA 551.010.785 316.514.414 0,091 
MTRA 10.006.363.826 9.908.924.622 0,051 
NRCA 153.443.549.305 101.091.266.970 0,135 
NZIA 439.914.902 39.985.960.867 1,51 
OMRE 66.193.842.560 318.395.155.443 -0,246 
PLIN 286.288.858 725.619.401 0,008 
PWON 2.024.627.040 1.780.254.981 0,181 
RBMS 14.519.780.720 6.900.772.208 3,077 




RODA 61.152.185.891 479.642.073.280 -0,513 
SCBD 226.327.773 335.899.666 -0,004 
SKRN 93.579.630.169 37.132.431.078 0,337 




TOPS 206.502.063.663 201.341.139.490 -0,268 
TOTL 231.269.085 221.287.384 0,049 
URBN 11.695.68.120 140.862.854.390 -0,773 
WIKA 1.356.115.489 1.211.029.310 0,67 
3 2018 ACST 21.419 153.791 0,231 
APLN 193.730.292 1.882.581.400 
-0,285 
BAPA 4.950.263.483 13.212.381.915 
-0,387 
BEST 422.536.948.687 483.387.486.933 0,857 
BIKA  45.682.595.609 44.354.027.770 -0,154 
BIPP 79.203.069.270 31.033.697.167 0,2 
BKDP 36.654.139.665 43.170.166.331 -0,304 
DGIK 146.308.895.868 15.467.633.459 0,151 
DILD 194.106.659.340 271.536.513.369 0,159 





GWSA 210.570.439.177 188.500.432.096 0,581 
IDPR 31.180.315.557 114.258.186.205 -0,217 
JKON 268.229.012 309.948.018 0,147 
KIJA 67.100.402.943 149.840.578.536 -0,094 
LPCK 2.220.722 368.426 0,471 
MMLP 281.313.117 293.064.581 0,433 
MTLA 507.227.779 551.010.785 -0,23 
MTRA 20.927.196.797 10.006.363.826 0,131 
NRCA 117.967.950.221 153.443.549.305 1,51 
NZIA 93.733.706 439.914.902 -0,671 
OMRE 133.966.017.617 66.193.842.560 -0,171 
PLIN 214.534.304 286.288.858 0,049 
PWON 2.826.936.213 2.024.627.040 0,231 
RBMS 5.403.552.648 14.519.780.720 0,335 
RDTX 267.384.570.823 246.909.721.574 0,012 
RIMO 116.415.688.322 61.464.405.361 0,803 
RODA 102.088.999. 40.697.612.329 -0,416 
SCBD 192.257.900 226.327.773 0,042 
SKRN 63.286.719.958 93.579.630.196 0,016 




TOPS 30.706,731.540 206.502.063.663 -0,362 
TOTL 204.418.079 231.269.085 -0,05 
URBN 136.742.532.595 712.136.696 8,008 










Hasil Perhitungan Ukuran Perusahaan  Periode 2016-2018 
 
Ukuran Perusahaan = Total Aktiva 












BEST 5.205.373.116.830 5.205.373.116.830 
BIKA  2.374.443.387.792 2.374.443.387.792 
BIPP 1.648.021.678.720 1.648.021.678.720 
BKDP 785.095.652.150 785.095.652.150 
DGIK 1.555.022.620.037 1.555.022.620.037 
DILD 11.840.059.936.442 11.840.059.936.442 
FORZ 428.144.582.188 428.144.582.188 
GWSA 6.963.273.062.204 6.963.273.062.204 
IDPR 1.547.569.937.765 1.547.569.937.765 
JKON 4.007.387.279.838 4.007.387.279.838 
KIJA 10.773.598.205.115 10.773.598.205.115 


















































BEST 5.719.000.999.540 5.719.000.999.540 
BIKA  2.400.682.388.179 2.400.682.388.179 
BIPP 1.748.640.897.106 1.748.640.897.106 
BKDP 783.494.758.697 783.494.758.697 
DGIK 1.820.798.804.324 1.820.798.804.324 
DILD 13.097.184.984.411 13.097.184.984.411 
FORZ 616.112.471.526 616.112.471.526 
GWSA 7.200.861.383.403 7.200.861.383.403 
IDPR 1.845.178.052.680 1.845.178.052.680 
JKON 4.202.515.316 4.202.515.316 
KIJA 11.266.320.312.348 11.266.320.312.348 


















































BEST 6.290.126.551.391 6.290.126.551.391 
BIKA  2.333.636.785.839 2.333.636.785.839 
BIPP 2.063.247.282.902 2.063.247.282.902 
BKDP 763.537.440.297 763.537.440.297 
DGIK 1.727.826.033.852 1.727.826.033.852 
DILD 14.215.535.191.206 14.215.535.191.206 
FORZ 708.089.333.727 708.089.333.727 
GWSA 7.491.033.825.272 7.491.033.825.272 
IDPR 1.924.077.678.884 1.924.077.678.884 





KIJA 11.783.772.244.027 11.783.772.244.027 




















































Hasil Perhitungan Capital Expenditure Periode 2016-2018 
 
   Capital Expenditure = Total Fixed Asset (t) – Total Fided Asset (t-1) 
No Tahun Kode 
Emiten 
Total Fixed 
Asset (t) (Rp) 
Total Fixed 




1 2016 ACST 410.791 338.588 72.203 
APLN 17.537.994.512 14.777.458.588 
2.760.535.924 
BAPA 46.520.351.197 47.400.197.527 
-879846330 
BEST 3.356.761.190.752 3.122.690.360.292 234.070.830.460 
BIKA 44.354.027.770 77.981.341.628 -133.816.743.988 
BIPP 27.224.420.762 125.181.521.808 349.009.699.313 
BKDP 26.813.170.783 27.641.481.740 -10.840.870.714 
DGIK 386.844.114.943 4.680.484.043 72.758.424.231 
DILD 297.350.554.988 419.044.195.464 1.442.994.954.393 
FORZ 2.645.866.189 35.345.956.867 -10.893.086.396 
GWSA 210.148.843.517 1.263.846.476.009 157.266.550.918 
IDPR 120.413.914.040 227.799.042.686 130.402.060.157 
JKON 331.660.186.639 236.634.983.529 274.459.272.831 
KIJA 426.542.322.505 331.442.663.161 178.813.318.532 
LPCK 539.794.979.877 914.989.179.214 -124.716.477.952 
MMLP 399.206.997 114.653.502 
1.080.345.721 
MTLA 316.514.414 239.982.607 
151.356.622 
MTRA 9.908.924.622 25.744.227..342 
22.823.791.028 
NRCA 101.091.266.970 198.307.255.707 
16.162.940.434 
NZIA 39.985.960.867 11.020.142.122 
260.900.385.438 
OMRE 318.395.155.443 238.079.513.577 
446.445.946.493 
PLIN 725.629.401 279.689.919 
-75.803.151 
PWON 14.547.289.107 13.369.560.729 
1.177.728.378 
RBMS 6.713.147.549 3.085.638.160 
3.922.451.099 






RIMO 3.146.812.926. 4.726.863.957 
12.941.634.729 
RODA 61.152.185.891 479.642.073.280 
205.481.236.925 
SCBD 355.899.666 159.356.318 
518.689.912 
SKRN 37.132.431.078 47.885.763.512 
-41.713.286.136 
SMRA 605.050.858 1.064.079.939 
642.922.069 
SSIA 100.854.847.637 383.182.228..263 
250.617.037.910 
TOPS 201.341.139.490 134.754.479.496 
235.435.450.184 
TOTL 221.287.384 191.292.911 
63.508.428 
URBN 136.742.532.595 712.136.696 
161.821.400.000 
WIKA 1.147.144.922 703.005.054 
2.501.920.864 
2 2017 ACST 588.914 410.791 178.123 
APLN 1.882.581.400 17.537.994.512 
1.819.147.801 
BAPA 49.669.155.218 46.520.351.197 
3148804021 
BEST 3.356.761.190.752 3.122.690.360.292 317.522.723.307 
BIKA 77.981.341.628 76.628.133.977 599.244.615.275 
BIPP 31.033.697.167 27.224.420.762 -17.966.027.402 
BKDP 43.170.166.331 28.948.289.175 -4.326.087.200 
DGIK 15.467.633.459 386.844.114.943 110.270.133.546 
DILD 271.536.513.369 297.350.554.988 684.297.707.923 
FORZ 8.498.486.501 7.819.896.453 10.890.853.298 
GWSA 188.463.044.931 210.038.384.736 148.719.041.939 
IDPR 114.258.186.025 120.413.914.040 265.357.505.119 
JKON 309.948.018 331.660.184 278.115.592 
KIJA 426.542.322.505 331.442.663.161 532.722.107.233 
LPCK 368.440 539.796 956.972 
MMLP 293.064.581 399.206.997 
1.207.172.901 
MTLA 551.010.785 316.514.414 
568.786.142 
MTRA 10.006.363.826 9.908.924.622 
-819.100.220 
NRCA 153.443.549.305 101.091.266.970 
-140.875.225.461 
NZIA 439.914.902 39.985.960.867 
5.574.308.677 
OMRE 66.193.842.560 318.395.155.443 
-20.978.422.135 
PLIN 286.288.858 725.619.401 
330.190.794 






RBMS 14.519.780.720 6.900.772.208 
-12.484.764.103 
RDTX 246.907.721.574 260.009.476.018 
195.659.110.177 
RIMO 61.464.405.361 2.055.321.187.650 
671.335.955.737 
RODA 61.152.185.891 479.642.073.280 
-232.963.002.884 
SCBD 226.327.773 335.899.666 
11.282.028 
SKRN 93.579.630.169 37.132.431.078 
109.819.506.684 
SMRA 605.050.858 1.064.079.939 
358.356.886 
SSIA 1.24.357.001.429 100.854.847..637 
-48.667.431.541 
TOPS 206.502.063.663 201.341.139.490 
243.421.487.134 
TOTL 231.269.085 221.287.384 
55.570.912 
URBN 11.695.68.120 140.862.854.390 
-165.866.935.000 
WIKA 1.356.115.489 1.211.029.310 
3.070.296.339 
3 2018 ACST 816.139 588.914 227.225 
APLN 21.308.407.172 19.357.142.313 
1.951.264.859 
BAPA 61.154.984.757 49.669.974.052 
11485010705 
BEST 3.535.105.647.044 3.674.283.914.059 -139.178.267.015 
BIKA 45.682.595.609 44.354.027.770 -30.882.470.747 
BIPP 79.203.069.270 31.033.697.167 -419.881.729.905 
BKDP 36.654.139.665 43.170.166.331 -19.616.437.535 
DGIK 146.308.895.868 15.467.633.459 -221.038.192.661 
DILD 194.106.659.340 271.536.513.369 -90.693.686.842 
FORZ 2.269.513.383 8.498.486.502 2.105.443.245 
GWSA 210.570.439.177 188.500.432.096 15.446.924.137 
IDPR 31.180.315.557 114.258.186.205 143.579.152.170 
JKON 268.229.012 309.948.018 504.636.430 
KIJA 67.100.402.943 149.840.578.536 12.257.870.961 
LPCK 2.220.722 368.426 410.696 
MMLP 281.313.117 293.064.581 
720.176.658 
MTLA 507.227.779 551.010.785 
226.207.945 
MTRA 20.927.196.797 10.006.363.826 
7.374.869.146 
NRCA 117.967.950.221 153.443.549.305 
-96.907.000.098 
NZIA 93.733.706 439.914.902 
6.110.023.641 






PLIN 214.534.304 286.288.858 
-45.825.572 
PWON 2.826.936.213 2.024.627.040 
614.180.505 
RBMS 5.403.552.648 14.519.780.720 
282.831.456.147 
RDTX 267.384.570.823 246.909.721.574 
254.653.193.180 
RIMO 116.415.688.322 61.464.405.361 
604.625.242.902 
RODA 102.088.999. 40.697.612.329 
430.052.489.730 
SCBD 192.257.900 226.327.773 
-10.076.268 
SKRN 63.286.719.958 93.579.630.196 
301.945.598.668 
SMRA 532.437.613 605.050.858 
316.341.980 
SSIA 89.833.255.584 1.241.357.001.429 
179.402.788.918 
TOPS 30.706,731.540 206.502.063.663 
-12.050.070.497 
TOTL 204.418.079 231.269.085 
-170.818.173 
URBN 136.742.532.595 712.136.696 
0 







Hasil Perhitungan Semua Variabel Penelitian  
Internal Cash Flow, Insider Ownership, Profitabailitas, Kesempatan Investasi, Pertumbuhan Penjualan,  
Ukuran Perusahaan Dan Capital Expenditure Pada Perusahaan Property, Real Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2016-2018 






















1 2016 ACST 0,599 0,008 0,027 0,148 0,32 2.503.171 4,858 
APLN 
-0,158 0 0,036 0,157 0,006 25.711.953.385 9,44 
BAPA 
0,509 0,001 0,01 0 0,409 179.260.878.116 8,944 
BEST 0,587 0,001 0,065 0,033 0,2 5.205.373.116.830 11,369 
BIKA  -0,431 0,668 0,019 0,079 -0,236 2.374.443.387.792 11,126 
BIPP -0,783 4,273 0,017 0,099 0,02 1.648.021.678.720 11,542 
BKDP -0,029 0,087 0,035 0,009 -0,128 785.095.652.150 10,035 
DGIK 815,75 0,003 0,249 0,083 -0,284 1.555.022.620.037 10,861 
DILD -0,29 2,199 0,025 0,021 0,034 11.840.059.936.442 12,159 
FORZ -0,925 0,0001 0,006 0,021 -0,663 428.144.582.188 10,037 
GWSA -0,833 0 0,03 0,029 0,689 6.963.273.062.204 11,196 
IDPR -0,471 0,848 0,778 0,386 -0,127 1.547.569.937.765 11,115 





KIJA 0,287 1,627 0,039 0,214 -0,066 10.773.598.205.115 11,252 
LPCK -0,41 1,58 0,095 0,015 -0,271 5.653.153.184.505 11,095 
MMLP 2,481 0,01 0,1 0,003 0,072 
3.965.769.441 
9,033 
MTLA 0,318 0,004 0,08 0,098 0,105 
3.932.529.273 
8,18 
MTRA -0,615 0,007 0,038 0,246 -0,23 
259.288.439.966 
10,358 
NRCA -0,49 0,067 0,047 0,044 -0,126 
2.134.213.795.106 
10,208 
NZIA 2,628 1 0,08 0,001 0,135 
498.805.886.471 
11,416 
OMRE 0,337 0,001 0,074 0,022 -0,076 
4.264.983.383.118 
11,649 
PLIN -0,605 0,048 0,061 0,169 -0,029 
4.639.438.405 
7,879 
PWON 0,271 0 0,086 0,082 0,046 
20.674.141.654 
9,249 
RBMS 1,175 0,398 0,04 0,009 0,057 
167.489.721.098 
9,593 
RDTX 0,005 0,026 0,123 0,648 -0,036 
2.101.753.788.854 
10,735 
RIMO -0,212 0,194 0,09 0,002 -0,527 
34.721.883.056 
10,111 
RODA -0,872 2,354 0,017 0,003 0,803 
3.428.743.677.749 
11,312 
SCBD 1,233 0,001 0,062 0,077 0,028 
5.714.281.871 
8,714 
SKRN -0,224 29,166 0,032 0,674 0,018 
1.140.397.404.855 
10,62 
SMRA -0,431 0,001 0,029 0,021 -0,04 
20.810.319.657 
8,808 
SSIA -0,736 0,011 0,013 0,164 -0,291 
23.299.242.068 
11,399 
TOPS 0,494 0,021 0,007 0,144 1,089 
2.795.430.934.788 
11,371 
TOTL 0,045 0,063 0,071 0,071 0,234 
3.243.093.474 
7,802 







  WIKA 0,631 0 0,036 0,111 0,15 
31.096.539.490 
9,398 
2 2017 ACST 1,276 0,008 0,029 0,092 0,687 5.306.479 5,25 
APLN 
1,003 0 0,065 0,139 0,172 28.790.116.014 
9,259 
BAPA 
6,267 0,215 0,073 0 0,364 179.036.974.052 
9,498 
BEST 0,437 0,001 0,084 0,019 2,204 5.719.000.999.540 11,501 
BIKA  0,018 0,719 0,003 0,078 -0,377 2.400.682.388.179 11,777 
BIPP 1,058 0,068 0,017 0,089 -0,045 1.748.640.897.106 10,254 
BKDP 0,491 0,087 0,055 0,015 -0,176 783.494.758.697 9,636 
DGIK -0,96 0,003 0,008 0,104 0,088 1.820.798.804.324 11,042 
DILD -0,087 2,199 0,021 0,017 -0,032 13.097.184.984.411 11,835 
FORZ 0,867 0,0008 0,013 0,001 -0,099 616.112.471.526 10,037 
GWSA -0,102 0 0,026 0,026 -0,399 7.200.861.383.403 11,172 
IDPR -0,051 0,848 0,006 0,464 0,169 1.845.178.052.680 11,423 
JKON -0,065 0,033 0,074 0,174 -0,033 4.202.515.316 8,444 
KIJA -0,648 0 0,013 0,21 0,022 11.266.320.312.348 11,726 
LPCK -0,317 1,58 0,029 0,008 -0,028 12.378.227 5,98 
MMLP -0,265 0,01 0,054 0,002 0,19 
5.363.669.399 
9,081 
MTLA 0,74 0,004 0,113 0,076 0,091 
4.873.830.176 
8,754 
MTRA 0,009 0,007 0,038 0,247 0,051 
261.635.336.131 
8,913 
NRCA 0,517 0,068 0,065 0,041 0,135 
2.342.166.843.820 
11,148 







OMRE -0,792 0,001 0,015 0,022 -0,246 
4.242.934.699.631 
10,321 
PLIN 1,594 0,048 0,158 0,174 0,008 
4.586.569.370 
8,518 
PWON 0,137 0 0,086 0,072 0,181 
23.358.717.736 
8,584 
RBMS 1,104 0,387 0,006 0,005 3,077 
218.761.202.250 
10,096 
RDTX -0,05 0,024 0,108 0,006 -0,027 
2.280.461.717.989 
11,291 
RIMO 1,029 43,381 0,103 0,035 20,629 
5.931.495.055.102 
11,826 
RODA -0,334 0,816 0,011 0,003 -0,513 
3.548.567.553.465 
11,367 
SCBD -0,307 0,001 0,039 0,077 -0,004 
5.783.263.814 
7,052 
SKRN 1,52 0,291 0,03 0,713 0,337 
1.232.698.283.612 
11,04 
SMRA -0,12 0,006 0,024 0,019 0,044 
21.662.711.991 
8,554 
SSIA 11,308 0,011 0,14 0,141 -0,019 
8.851.436.967.401 
10,687 
TOPS 0,025 0,021 0,054 0,102 -0,268 
3.778.039.787.819 
11,386 
TOTL 0,156 0,018 0,074 0,063 0,049 
2.950.559.912 
7,744 
URBN -0,916 0,001 0,011 0,371 -0,773 
1.027.468.392.643 
11,219 
 WIKA 0,119 0 0,029 0,086 0,67 
45.683.774.302 
9,487 
3 2018 ACST -0,861 0,008 0,002 0,084 0,231 8.936.391 5,356 
APLN 
-0,897 0 0,006 0,149 -0,285 29.583.829.904 
9,29 
BAPA 
-0,625 0,001 0,028 0,007 -0,387 172.313.437.729 
10,06 
BEST -0,126 0,001 0,067 0,067 0,857 6.290.126.551.391 11,143 
BIKA  0,029 0,668 0,019 0,081 -0,154 2.333.636.785.839 10,489 





BKDP -0,151 0,087 0,048 0,012 -0,304 763.537.440.297 10,292 
DGIK 8,549 0,003 0,085 0,092 0,151 1.727.826.033.852 11,344 
DILD -0,285 0,102 0,014 0,017 0,159 14.215.535.191.206 10,957 
FORZ -0,732 0,274 0,003 0,001 0,825 708.089.333.727 9,323 
GWSA 0,117 0 0,028 0,029 0,581 7.491.033.825.272 10,188 
IDPR -0,727 0,848 0,016 0,516 -0,217 1.924.077.678.884 11,157 
JKON -0,135 0,155 0,056 0,155 0,147 4.804.256.788 8,702 
KIJA -0,552 0 0,005 0,191 -0,094 11.783.772.244.027 10,088 
LPCK 5,027 1,58 0,258 0,01 0,471 8.589.827 5,613 
MMLP -0,04 0,01 0,046 0,002 0,433 
6.091.322.807 
8,857 
MTLA -0,907 0,013 0,097 0,07 -0,23 
5.193.962.740 
8,354 
MTRA 1,091 0,007 0,063 0,205 0,131 
329.539.659.372 9.867 
NRCA -0,231 0,067 0,052 0,042 1,51 
2.254.711.765.640 
10,986 
NZIA -0,789 0,563 0 0,001 -0,671 
476.846.012.216 
9,786 
OMRE 1,023 0,001 0,031 0,015 -0,171 
4.252.706.473.038 
10,26 
PLIN -0,25 0,496 0,042 0,155 0,049 
5.043.925.604 
7,661 
PWON 0,396 2,489 0,112 0,069 0,231 
25.018.080.224 
8,788 
RBMS -0,627 0,218 0,006 0,266 0,335 
897.968.027.638 
11,451 
RDTX 0,082 0,024 0,01 0,006 0,012 
2.526.489.781.165 
11,405 
RIMO 0,894 0,15 0,017 0,031 0,803 
6.514.551.004.299 
11,781 







SCBD -0,15 0,001 0,033 0,079 0,042 
5.772.828.195 
7,003 
SKRN -52,262 0,233 0,039 0,745 0,016 
1.583.586.778.555 
11,479 





0,012 0,169 0,124 
7.404.167.100.524 
11,253 
TOPS -0,851 0,015 0,009 0,108 -0,362 
3.374.586.229.245 
10,08 
TOTL -0,116 0,102 0,063 0,051 -0,05 
3.228.718.157 
8,232 
URBN 3,452 0 0,028 0,417 8,008 
1.662.298.113.795 
0 















Output Hasil Pengujian Data 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Internal Cash Flow 
71 -,96 2,48 ,0013 ,65226 
Insider Ownership 71 ,00 2,49 ,2005 ,50880 
Profitabilitas 
71 ,00 ,11 ,0417 ,02956 
Kesempatan Investasi 
71 ,00 ,52 ,0794 ,08619 
Pertumbuhan Penjualan 
71 -,67 1,09 ,0516 ,31961 
Ukuran Perusahaan 
71 7,09 13,15 11,3169 1,34816 
Capital Expenditure 
71 5,98 12,16 9,8354 1,37928 








Model R R Square 
Adjusted R 
Square 





 ,795 ,776 ,65277 1,981 
a. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan, Insider Ownership, Kesempatan Investasi, 
Pertumbuhan Penjualan, Internal Cash Flow, Profitabilitas 























Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -1,047 ,789  -1,327 ,189   
Internal 
Cash Flow 
,113 ,137 ,053 ,821 ,414 ,762 1,312 
Insider 
Ownership 
,113 ,154 ,042 ,733 ,466 ,991 1,009 
Profitabilitas 3,480 3,103 ,075 1,121 ,266 ,724 1,382 
Kesempatan 
Investasi 
1,415 ,947 ,088 1,494 ,140 ,914 1,094 
Pertumbuha
n Penjualan 
-,066 ,253 -,015 -,259 ,796 ,933 1,071 
Ukuran 
Perusahaan 
,937 ,064 ,916 14,727 ,000 ,827 1,209 








Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 
105,897 6 17,650 41,420 ,000
b
 
Residual 27,271 64 ,426   
Total 
133,168 70    
a. Dependent Variable: Capital Expenditure 
b. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan, Insider Ownership, Kesempatan Investasi, 

















t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -1,047 ,789  -1,327 ,189 
Internal Cash Flow ,113 ,137 ,053 ,821 ,414 
Insider Ownership ,113 ,154 ,042 ,733 ,466 
Profitabilitas 3,480 3,103 ,075 1,121 ,266 
Kesempatan 
Investasi 
1,415 ,947 ,088 1,494 ,140 
Pertumbuhan 
Penjualan 
-,066 ,253 -,015 -,259 ,796 
Ukuran Perusahaan ,937 ,064 ,916 14,727 ,000 
a. Dependent Variable: Capital Expenditure 
  
   








 Mean ,0000000 
Std. Deviation ,62416587 
Most Extreme Differences Absolute ,067 
Positive ,067 
Negative -,066 
Test Statistic ,067 




a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 





























t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,968 ,497  1,948 ,056 
Internal Cash Flow -,001 ,086 -,002 -,016 ,988 
Insider Ownership -,029 ,097 -,037 -,301 ,764 
Profitabilitas -3,338 1,954 -,243 -1,708 ,092 
Kesempatan 
Investasi 
,344 ,596 ,073 ,577 ,566 
Pertumbuhan 
Penjualan 
,017 ,159 ,013 ,108 ,915 
Ukuran Perusahaan -,034 ,040 -,112 -,839 ,405 
a. Dependent Variable: Abs_RES 
 
 
 
